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Introduzione. 
Durante il lento evolversi delle forme peculative, allorchè alle loro 
manifestazioni benefiche succedettero quelle gravi e minacciose, i lunghi 
e vivaci dibattiti sorti sulla natura e I funzioni della speculazione si 
accompagnarono ad una non comune varietà e copia di disposizioni le-
gislative in materia di borse, come ne fanno prova sia la vasta lettera-
tura esistente, sia la varia legislazione adottata a questo riguardo dai 
prncipali Stati. 
Mentre la teoria assegna quasi costantemente alla speculazione a 
termine una funzione dì necessità economica, la legislazione contiene 
una serie di disposizioni piu O meno restrittive ed anche proibitive, a 
seconda del paesi, e secondo che si tratta di valori o di prodotti, op-
pure di un certo genere di merci o di una data categoria di titoli. 
Sarebbe interessante, ma non lieve compito, ricercare la causa di 
questo contrasto tra teoria e pratica e più ancora vedere le ragioni del 
diverso regime a cui sono sottoposti alcuni prodotti e certi titoli. Gli 
abusi avveratisi nelle speculazioni di borsa, il prevalere degli interessi 
di un gruppo determinato di produttori, di commercianti e di speculatori, 
l'importanza stessa ed il carattere speciale di alcuni prodotti di prima 
necessità, l'accentuarsi della speculazione in diversa misura nel com-
mercio delle varie merci o di certi titoli, possono considerarsi come 
cause dei fatti sopra accennati. 
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Senza considerare diffusamente questo vasto problema, ma limitan-
doci a più ristretti confini, ci proponiamo essenzialmente: di studiare 
anzitutto i lineamenti della politica seguita dai principali Stati per regolare 
la speculazione a termine; di esaminare quindi l'atteggiamento scienti-
fico di fronte al problema delle funzioni del commercio a termine, per 
vedere poi, in base ai risultati delle nostre indagini statistiche, fatte 
sopra una deJl e più importanti manifestazioni della speculazione -
quella del commercio a termin e de i cereali - se le nostre ricerche ed 
il metodo induttivo riescono a risultati conformi a quelli a cui giunge 
la teoria. 
l. - Legislazione sul commercio a termine. 
Remoti precedenti della legislazione . 
Non deve farci meraviglia il risalire a molti anni addietro delle 
prime leggi limitatrici del commercio a termine, se si pensa che sin 
dal primo medioevo era prevalente l'idea che dovesse esistere per ogni 
merce un prezzo giusto, da non potersi superare; e che veniva asso-
lutamente vietato fare acquisto d i alcuni prodotti come per esempio di 
cereali, per rivenderli a scopo di lucro. Già negli scrittori chiesastici e 
negli antichi trattatisti troviamo accenni ad una sfavorevole concezione 
delle forme della speculazione, che era allora spesso considerata come 
un semplice incidente della questione più ampia dell'usura (l). Si riprovava 
ogni lucro derivante dall'uso del danaro, dalla funzione economica de l 
tempo considerato com e coefficiente di produzione. Ma l'ostilità contro 
la specul azione, già manifesta nei medio evo, andò crescendo man 
mano col tempo, e si estrinsecò in alcune misure restrittive e proibitive, 
di cui ricorderemo le più importanti che riguardano la speculazione a 
termine. 
Chi intraprende l'esame della legislazione relativa al commercio dei 
prodotti agricoli nOl i può a meno di essere colpito dalla considerevole 
abbondanza di leggi restrittive del mercato a termine e delle specula-
zioni di borsa. La storia della legislazione sulla speculazione 'a termine 
conta parecchi secoli. Il Courtois (2) fa risalire il commercio a termine 
sui valori alle contrattazioni che si facevano a Genova sulle azioni 
della Camera di S. Giorgio nel secolo XV. Il Cohn (3) ricorda che in 
Olanda, dove il commercio a termine si sviluppò assai fin dal secolo XVII, 
venne emanata già il 27 febbraio 1610 un'ordinanza per vietare la ven-
dita in bianco; proibizione che fu rinnovata il 15 luglio 1621. 
Anche in Francia sono assai antiche le ordinanze e le disposizi oni 
sul mercato a termine. L'« Arret du Conseil d'État » del 1724 permetteva 
(I) Confr. E. SELLA, La speculazione e f{li antichi trallatisti (Giornale degli fCO-
nomisti, ottobre 1904.). 
(2) Cfr. COURTOIS, Hisioire des banques en France, pago 285. 
(3) COHN, Der Getreidetermillhandel, pago 178. 
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la vendita di titoli a termine soltanto se que ti erano stati in pr~ce­
denza indicati con precisione all'agente di borsa; e successivi atti ri-
chiedono per la validità del commercio a termine il posses o dci titoli 
da parte dei contraenti, nel momento della conclusione dell'operazione 
di borsa (I). 
In Inghilterra fu emanato sin dal 1697 un atto diretto a restrin-
gere il numero degli agenti e degli speculatori di borsa ( brockers and 
jobbers -)(2); e l'atto di Ir lohn Barnard, emanato nel 173::1 do pre-
vent the mfamous practise of stock jobbing ,. , il quale dichiarava nulli gli 
affari a premio e pumva con una grave multa co loro che vendevano titoli 
di cui non avevano il possesso, fu abolito soltanto con la legge del 
l 60 (3) . 
• \\ .1 senza ricordare le antiche disposizioni legislative riguardanti la 
speculazione di borsa, è noto che la legislazione relati\a al mercato a 
termine di prodotti è pure a ai antica. 
11 Fuch (4) riferisce dall'opera del Jacobson ~ Terminhandel in 
Waren che e isteva in dal secolo XVII in Olanda un commercio a 
consegna sui prodotti della pesca della balena e ricorda la speculazione, 
anzI la follia dei tulipani che nel suo culmine (verso il 1634-37) si estese 
anche alla consegna del prossimo raccolto. 
Verso la fine del secolo XVII esisteva già ad Amsterdam il commercio 
a termine dei cereali, che fu proibito nel 1693. Il commercIo a termine 
dei cereali si sviluppò di nuovo più tardi; ed infatti nel libro sul 
commercio di Amsterdam Le négoce d'Amsterdam . , pubblicato nel 1720 
da Ricard (5), si parla di iffatto mercato a termine, che dovette avere 
non poca importanza se nel 1756 e nel 1757 gli Stati Generali introdus-
ero nuove proibizioni, vietando la vendita in bianco. 
In Francia la legge del 13 Fruttidoro del 1\1 anno della Repubblica 
estese alle merci le disposizioni stabilite, con l'atto di Luigi XV nel 1724, 
per i titoli e dichiarò . ag oteur. e punì come tale chi vendeva merci 
o valori di cui non fosse proprietario. 
Ma, senza ricordare piÙ oltre le remote vicende del mercato a ter-
mine - vicende in gran parte simili nei vari Stati, che quasi tutti p :ù 
o meno severamente proibirono la speculazione a termine, ritenendola 
un pericoloso gioco di borsa - passiamo ad esaminare la recente legi-
slazione ad essa relativa, per vedere quali modificazioni abbiano subito 
le tendenze restrittive della legislazione sul commercio di prodotti, e 
quale importanza abbia la speculazione a termine anche attualmente. 
(I) COHN, op. cii., pago 17" 
(2) HENRV CROSBY E.\\ERY, pecl/latìon or. Ihe Stocl; and Produce ExchanRt .• in the 
Unil~d Siales. pag o l a~ 
(3) Cl r. COli , "n. (l I. p' 
(4 1 Clr VI eH' . Der w:"t p m/lfh'lnd,! tl n T - .k :md vo /b lll' Ischa/lliche 8t-
deulung (in Jahrbuch fur ne., ~.bung del I !}1. pago 33) . 
(5) Clr COHS, op . C/I, pago 63. 
4 ATTILIO GARINO·CANINA 
Legislazione recente. 
GERMAN IA. - I provvedimenti presi in materia di speculazione dalla 
Germania sono spesso citati come tipici per gli Stati che adottarono una 
regolame ntazione di borsa. 
Prima di vedere le norme essenziali della legge dell'8 maggio 1908 
tuttora in vigore, conviene risalire a' suoi precedenti storici. 
Allorchè si ebbe in Germania, verso la fine del secolo XIX, la grave 
crisi agraria, seguita dal deprezzamento di prodotti agricoli e dal falli-
mento d'importanti imprese, sorse una campagna vivissima contro le 
borse che erano rese in gran parte responsabili di queste gravi pertur-
bazioni economiche, la cui causa essenziale esisteva invece in fatti di 
ben altra indole, quali la messa in coltura di nuove terre, il perfezio· 
namento dei mezzi di trasporto, la concorrenza estera e specialmente 
quella dei prodotti americani. 
L'opposizione degli agrari, avversi alla speculazione ed al commercio 
a termi ne, trovò eco nel • Reichstag» con la nomina di una Commissione 
di inchiesta sulle borse cl:Ie presentò le sue conclusioni al Cancelliere 
dell'Impero l'II n0vembre 1893. Seguì più tardi la legge del 22 giu-
gno 1896, la quale accolse in gran parte le conclusioni dell'inchiesta. 
Prima del 1896 l'organizzazione delle borse variava in Germania da Stato 
a Stato; però i regolamenti di borsa nei punti principali non si sco-
stavano gran fatto gli uni dagli altri, ed il mercato a termine era general-
mente riconosciuto. 
La legge del 1896 sottoponeva la borsa ad una sorveglianza stretta, 
ed il mercato a termine ad una speciale e rigorosa regolamentazione. 
Non si potevano creare borse senza l'autorizzazione del Governo, e quelle 
esistenti erano sottoposte alla sorveglianza continua di commissari go-
vernativi. Speciali limitazioni erano imposte per l'ammissione in borsa; 
così pure norme particolari erano stabilite per la fissazione ufficiale 
dei prezzi . 
Con la legge del 1896 il mercato a termine fu sottoposto a restri-
zioni assai severe. 
Esso fu definito in base ai caratteri seguenti: a) stipulazione di un 
termine di consegna; b) riferimento alle condizioni stabilite dal comitato 
direttivo di borsa; c) ammissione alle quotazioni ufficiali della merce, 
che è oggetto del contratto ( I). 
In forza della legge del 1896 era vietato il commercio a termine dei 
cereali e delle farine. Il divieto era pure esteso al mercato a termine 
per le azioni delle imprese minerarie e manifatturiere, e si imponeva 
inoltre un registro speciale nel quale doveva essere scritto il nome di 
(l) l criteri adottati per definire il commercio ....... a termine sono molto discussi. 
Come osserva l'Emery nello studio' Ten years 01 the stock exchange in Germany» (nella 
Vale Review, maggio, 1908) le condizioni indicate sotto il comma a e sotto il comma b non 
SODO per nulla caratteristiche esclusive del mercato a termine. 
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ogni persona che desiderasse partecipare alle contrattazioni a termine, 
SItO pena di nullità del contratto. 
In seguito a queste severe misure restritlive del mercato a termine 
sorsero allora i cosidetli • contratti a consegna secondo il diritto com-
merciale. (. handelsrechlliche Lieferung geschafte.) i quali sostituirono 
I contratti a termine, la cui funzione economica non si poteva abolire. 
Per quesli contratti, che furono riconosciuti anche dalla legge del 1900, 
e urono anzi da questa codificati, si debbono verificare le seguenti 
condizioni essenziali: l'' in caso di fltardo nell'esecuzione del contratto 
la parte che ha adempiuto agli obblighi contrattuali deve concedere all'altro 
contraente moroso un periodo oppottuno per l'adempimento delle con-
dizioni del contratto; 2" può essere consegnata soltanto la merce esami-
nata precedentemente'" da una commissione di periti giurati e dichiarata 
cO'lsegnabile prima della dichiarazione fatta dal venditore che essa è 
pronta per la consegna (prima cioè dell'. Andienung.); 3" anche la merce 
c nsegnata in condiZioni diverse da quelle pattuite deve essere àccettata 
cootro abbuono, stabilito da periti, per il minor valore che essa ha, 
e contro premio nel caso in cui il valore della merce sia superiore a 
q uello convenuto. 
Furono pure introdotte limitazioni nell'ammissione delle persone che 
potevano fare «contratti a consegna secondo il diritto commerciale. _ 
Possono infatti partecipare a questi contratti, secondo le disposizioni 
della legge, soltanto: a) i produtt-ori e coloro che elaborano lo stesso 
enere di merci, che sono oggetto del contratto; b) oppure i commer-
cianti e le società iscritte nel registro commerciale, gli affari dei quali 
hanno rapporto con l'acquisto e la vendita dei prodotti trattati. 
L'articolo 68 della legge del 1908 proibì inoltre gli affari differen-
ziali, perchè stabilì che un contratto per il quale esiste soltanto l'inten-
tione di pagare la differenza tra il prezzo convenuto ed il prezzo di 
borsa all'epoca della consegna, non avesse validità, anche se esso non 
i potesse considerare come contratto a termine. 
La legge del 1908 soppresse però il registro di borsa e permise 
mediante autorizzazione del Consiglio Federale i contratti a termine dei 
1i1')li delle imprese minerarie ed industriali, che la legge precedente 
aveva proibito. Il divieto del commercio a termine dei cereali veniva 
cJnfermato dalla nuova legge (art, 65), la quale, a diversità della legge del 
• 96, rinunciava però a dare una definizione del mercato a termine. An-
che nei caSI in cui si permetteva il commercio a termine sui valori o 
. :li prodotti erano imposte limìtazioni alle categorie di persone che ave-
vano facoltà di concludere siffatti contratti(l). 
AUSTRIA. - La legge del I aprile 1875 - a cui si ispirò quella tede-
sca del 1896 - sottoponeva la creazione delle borse all'autorizzazione 
(I) Erloc, ammessi infatti soltanto. 
l'I negozianti i'crilli nel Registro Commerciale. stahilito dalla legge generale com-
",e'c,.I. ; 
2' I neKozianti esentali, per lecge, da questa iscrizione i 
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del Governo ed i loro statuti alla sua approvazione, stabiliva una com-
missione incaricata di sorvegliare l'amministrazione delle borse e di so-
vrai ntendere alla fissazione dei prezzi, ma lasciava ancora una certa li-
bertà per quel che riguardava l'ammissione alle borse e l'elaborazione 
dei regolamenti. 
La legge del 4 gennaio 1903, preceduta dall' inchiesta governativa 
de l 1900, fu votata sotto l'influenza del partito agrario, ed ebbe un ca-
rattere più restrittivo di quella precedente. Per la creazione di una borsa dei 
prodotti agricoli si richiedeva l'approvazione del ministero dell'agricoltura 
de lle finanze e del commercio, su parere de ll e corporazioni agrarie provin-
cial i (quali il c Landeskulturrat. la « Landwirtschaftsgesellschaft. e simili 
isti tuzioni) e delle Camere di Commercio e di Industria della provincia. 
La legge d'el 1903 limitava pure notevolmenteJ.~mmissione alle borse. 
Detta legge separò il commercio dei cereali e dei prodotti della maci-
nazione dal commercio degli altri prodotti. Per i cereali e per i prodott i 
della macinazione fu vietato il mercato a termine. 
FRANCIA. - La legislazione sulle borse e sul commercio a termine 
in Francia risale a molti anni addietro. Già nell' « ancien régime. le 
borse erano oggetto di editti legislativi; ma la prima legge riguardan-
te il mercato a termine su prodotti, come abbiamo sopra ricordato, fu 
quella del 13 Fruttidoro dell'anno III della Repubblica, la quale proi-
biva le contrattazioni su merce non posseduta dai contraenti, e commi-
nava inoltre pene severe contro gli aggiotatori. Successive disposizioni 
fissarono le ore di apertura delle borse, stabilirono quali persone potes-
sero essere ammesse a frequentarle e determinarono pure lo statuto de-
gli agenti di cambio e de i c courtiers » (legge del 28 Vendemmiaio anno 
IV e decreto del Diretto rio E"ecutivo del 2 Ventoso) ( l). Questa legisla-
zione fu ripresa nell'anno X e passò nel Codice di Commercio ne l 1807. 
Da allora in poi la questione delle borse fu sempre dibattuta; ma il legi-
sl atore si occupò di preferenza delle borse dei valori. 
Il regime delle borse dei prodotti fu profondamen te modificato dalle 
du e leggi del 1866 e del 1885. 
La legge del 18 luglio 1866 riguardava i « courtiers »; essa soppresse 
le lo ro attribuzioni privilegiate e proclamò la libertà del c courtage •. 
li mercato a termine era rimasto libero da qualsiasi regola menta-
3' le societ à iscri tte nel registro sopra indicato; 
4' le persone che si occupavano al momento del ce ntratto, o anteriormen te, di affari 
di banca o di commercio a termine; 
6° coloro che al tempo del contratto non avevano nè domicilio nè alcuna impresa in 
Germania. 
Erano esclusi coloro che s i occupavano di piccolo commerci o (KleingelVerbe), anche 
se es~ i erano iscritti nel f( Registro Commerci ale » . 
(1) Notizie più particolareggiate sulla legis lazione in Francia in materia di borsa tro· 
vansi nel . Rapport la it au nom de la Commission du Cemmerce et de l'Industrie chargée 
d'exami ner le projet de loi relatif a l'organisation et au fonctionnement des bourses de Com' 
merce. di Landry, al quale abbiamo att into molte delle ndtizie sulle disposizioni riguar· 
danti il commercio a term ine in Francia qui riferite. (joumal Offtciel, Annexe n. 3031, 
concernant le sé"nce du 23 jullet 1913). 
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zione; tuttavia la sua validità era assai discussa ed anche la giurispru-
denza era rimasta a lungo esitante. Il Parlamento votò infine, su proposta 
di Alfredo Naquet, una legge che riconosceva definitivamente ed in tutti 
i casi il commercio a termine: la legge del 28 marzo 1885, di cui l'art. 1 
stabiliva il principio seguente: • Tous marchés à terme ur effets publics 
)u autres, tous marchés à livrer ur denrées ou marchandises sont reputés 
Ic?gaux. Nnl ne peut, pour se soustraire aux obligahons qui en résultent, 
se prévaloir de l'arlicle 1965 du code dvii, lors mème qu' ils se résou-
draient pour le payement d'une simple différence '. 
Il regime del mercato a termine su prodotti risultante dalla legge 
del 1866 e del 1 85 fu però ben presto vivamente combattuto. Le discus-
sioni seguirono vive e quasi conhnue, e trovarono eco al Parlamento in 
numerosi progetti di legge tendenti a reprimere la contrattazione a ter-
mine e la -peculazione di borsa in genere, che si riteneva esercitasse 
una dannosa influenza sulle fluttuazioni dei prezzi. 
La crisi degli zuccheri che si manifestò dopo la convenzione di 
Bruxelles del 5 maggio 1902, il rialzo eccessivo di prezzi dei cereali, degli 
oli, dell'alcool che si ebbe_!~e..k19JO, fecero risorgere più vive le discu sioni 
ul mercato a termine e ~ speculazione di borsa. 
Fu votata la legge unanziaria del 13 luglio 1911, della quale gli art. 
lO ed 1: stabilirono per tutti gli Intermediari il principio dell'obbliga-
torietà del libro dove sono segnate tutte le contrattazioni fatte ( c reper-
t ire o) , per quel che riguarda il commercio a termine, e imposero pure 
s pra le operazioni a termine un diritto proporzionale . 
La legge finanziaria del 27 iebbraio 1912 aggiunse altre di posizioni 
a quelle de lla legge precedente: rese obbli~atoflo, per tutti coloro che 
non si occupano a scopo professionale di affari di borsa, di servirsi come 
intermediari dei « courticr:; » per le operazioni a termine, e stabilì che delle 
operazioni fossero colpite da un diritto di bollo, il quale doveva essere di 
:! centesimi per .5 ettolirri o 5 quintali di merce trattata, a seconda che 
'l'lesta era espressa in volume oppure in peso, 
Dall'esame falto della legislazione francese si scorge evidentemente 
che essa, per quanto sia molto meno se .. era della legIslazione in vigo re 
in Germania cd in AU::.tria, ha una tendenza res tnttiva, che i manifesta 
ia col limitare e regolare il lunlionamento delle borse e l'ufficio degli 
in ermediari, sia con l' impo~izione di diritti sulle quotazioni a termine . 
l fALlA. - Ali' incerrezza che esisteva prima dell'unificazione legi-
slativa sull' interpretazione delle disposIzioni riguardanti il commercio a 
termine (I) porse riparo la legge del 1874, che sanzionava la legittimità 
dei contratti a termine e differenziali, ed, imponendo opra di essi una 
fa - .a li di chiarava validi purché: fossero conchiusi colle formalità s abl-
lite. Anche la legge del 1876 riconobbe la validità dei contratti a ter-
lille, accordando loro l'azione in giudizio, tuttochè aventi per oggetto 
I) Conlr. U PIPIA, Contro l cOlltra/l1 dif!ert'lz/al, (in R./orma $ocH/'fe, 1891;, pg . 
35 e <eg.) 
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il solo pagamento della diffe renza, purchè stipulati nella forma da essa 
stabilita e cioè redatti su ~peciali foglietti bollati posti in vendita dall' Am-
ministrazione finanziaria ». 
Le recenti disposizioni in materia di borse (in base alla legge del 
20 marzo 1913) riconoscono come validi i contratti a termine non solo su 
titoli, ma anche su merci, sottoponendoli ad una tassa che si paga me-
diante la redazione dei contratti medesimi sopra appositi foglietti bo l-
lati (art. 34). Detta legge introduce inoltre , come è noto , limitazioni al-
l 'am missione delle persone in borsa. 
STATI UNITI. - Anche nei paesi nei quali le borse sono istituzioni 
private non soggette ad alcun controllo delle autorità governative si nota 
una tendenza favorevole ad una regolamentazione del commercio a 
termine. 
Negli Stati Uniti risalgono a data ormai remota i progetti ed i ten-
tat ivi per limitare le speculazioni di borsa. Lasciando da parte le var ie 
e numerose disposizioni contenute negli statuti dei diversi Stati, e gli 
antichi atti proibitivi della vendita di azioni non possedute e dei con-
tratti differenziali, dei quali alcuni risalgono al 1812 (1), bas ta conside-
rare i numerosi «anti·future . e «anti-option bills . (2) presentati più re-
centemente alla Camera dei Rappresentanti degli Stati Uniti, per rendersi 
conto della tendenza ad imporre restrizioni al commercio a termine. 
11 primo « anti-option bili . fu proposto nel 1890, ma non fu ac-
colto; venne invece approvato dalla Camera nel 1892 il progetto di 
legge Hatch affine al primo. Questo progetto mirava a limitare le 
operazioni a termine con l'imposizione di una tassa di licenza di 1000 
dollari su chiunque facesse speculazioni a termine, e con un'altra tassa 
che doveva variare secondo la qualità ed in rapporto alla quantità della 
merce trattata a termine. Il progetto fu però respinto dal Senato; e la stessa 
sorte toccò ai numerosi altri disegni di legge, tendenti a limitare o a proi-
bire il commercio a te r mine, che furono proposti in seguito alla cris i 
del 1907. 
Ricordiamo, tra gli altri, il progetto votato a grande maggioranza 
- 95 voti contro 25 - dalla Camera dei Rappresentanti il 16 luglio 191 2, 
che proibiva il mercato a termine dei cotoni. Un emendamento, stato 
respinto, estendeva questo stesso divieto al mercato a termine dei ce-
reali, e già in una sezione precedente la Camera dei Rappresentanti aveva 
emesso un voto analogo. Il Senato però rifiutò la sanzione a questo 
progetto di legge ed ai voti della Camera dei Rappresentanti. 
Colla legge sulle borse di commercio del 18 agosto 1914 venne 
imposta su ogni contratto di vendita di cotone a termine, conchiuso 
ne lle borse, nelle camere di commercio, o altre istituzioni simili, una 
tassa di 2 cents per ogni l ibbra di cotone. Sono esenti da questa tassa 
(I) Cfr. EMERY,op cit . , pago 195 e sego 
(2) Cfr. CARL PARKER, Governmental Regulation oJ speculation, pago 1~5 e sego (negli 
Annals oJ the American Academy oJ political and social science, vol. XXXVIII, set-
tembre 1911. 
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i contratti che mirano a rimediare ad alcuni difetti delle opl!razioni a 
l rmine, e che soddisfano a speciali condizioni tra le quali è conte -
plata la seguente (art. lO): che la risoluzione del contratto non avvenga 
"'er compensazione, ma soltanto per mezzo della consegna effettiva del 
cotone particolarmente indicato nel contratto. 
Quanto ai cereali. non esiste alcuna legislazione federale sui con-
tratti a termine, perchè non furono mai approvati i progetti, anche 
recentemente presentati. Abbiamo però ulla varia ed interessante legi-
~Iaziolle nei singoli stati per quel che riguarda la speculazione sui pro-
dotti . Gli Stati di Tennessee. Kansas e Washington hanno approv110 
eggi che proibiscono i contratti diflerenziali e le scommesse sulle ditfe-
-enze future dei prezzi dei titoli e delle merci (bucket-shop transaction "> 
l ln alto dello Stato di Wi:;collsin proibisce il trattare merci o valori 
• on a margin to cover future fluctuations in pricc», mentre simili ope-
razioni :;ono al contrario espressamente protette dallo Stato di Mary-
land (I). 
Anche in altri Stati, nei quali il commercio a termine dei prodotti 
agricoli non fu oggetto di si frequenti ed importanti disposizioni legisla-
t ive come quelle che abbiamo esaminato per la Germania, l'Austria, la 
Francia e gli Stati Uniti, si nota tuttavia la tendenza, di cui faremo 
reve cenno, a porre delle restnzioni alle contrattazioni a termine e a 
frenare la speculazione di borsa (2). 
CANADA. - In ba. e agli articoli 231 e 987 del Codice Penale e pu-
ri lo con carcere e multa chiunque, per ottenere profitto o guadagno dal 
rialzo o dalla diminuzione dei prezzi, tratti titoli o prodotti senza l'inten 
zione in buona fede di comperarli o di venderli. 
In GRECIA l'acqui to e la vendita di qualsiasi merce non po~se­
duta dalle parti si ritengono s~ggetti alle disposizioni del diritto romano, 
ancora in vigore, contro il gioco; per influenza del Governo furono 
prese dalle autorità di borsa varie disposizioni per i mpedire le contrat-
tazioni a termine. 
In altri tati il divieto o le restrizioni a termine sono imposti 50 1-
:aTJto nel ca o in cui si tratti di gioco di borsa. 
~el!a SVIZZERA il Codice Federale dichiara che nessuna azione le-
gale può essere inoltrata basandosi su quei contratti a termine in merci 
) titoli che partecipino della natura del gioco o della scommessa; e 
ueste disposizioni si riferiscono ai contratti a termine fatti tra per 
sane che non hanno intenzione di vendere o comprare le merci trat-
ate, ma soltanto di ottenere il pagamento della differenza. Nessuna mi-
sura però è stata presa contro i mercati a termine dei prodotti alimentari . 
(I) Cfr. Reporls Irom the Canadlan Governmenrand hls Majesty ' $ R.presenlalll'.' 
/lroad, on legislative meas/tres respectin~ gantbling in option» and .flllllre. contract . 
IL "don, 1912) 
(2) Cfr. i c.tat. Reporls front the CUlludllln GOVtTllntenl. 
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In NORVEGIA è vietato dal la legge che ebbe vigore il ] 0 gennaio 
1904 il gioco d'azzardo, e così pure sono vietate le speculazioni su 
differenza di prezzo a data futura, fondate sul gioco. 
In OLANDA la speculazione a termine è vietata soltanto nel caso in 
cui il guadagno dipenda dall'azzardo (in conform ità dell'art. 245 bis 
del Codice Penale). 
Anche nell' ARGENTINA è proibito soltanto il gioco di borsa, in forza 
dell'articolo 80 del Codice di Commercio. 
Nella SPAGNA i contratti a termine su prodotti non sono comuni, 
ma sono permessi a meno che il contratto costituisca un gioco nel vero 
senso della parola. 
A complemento delle disposizioni 'proibitive o restrittive del com-
mercio a termine e della speculazione, sono in vigore nella maggior 
parte degli Stati norme speciali sulla creazione e sul funzionamento 
delle borse, le quali vengono sottoposte alla sòrveglianza più o meno 
severa del Governo o di associazioni private a questo scopo costituite 
se, come negli Stati Uniti e in Inghilterra, le borse sono istituzioni 
p rivate. 
Tendenze della legislazione attuale. 
Possiamo adunque concludere che la po litica restrittiva del commer-
cio a termine si esplica sotto var ie forme, le quali si possono raggrup-
pare nelle categorie seguenti: 
l°) no rme che regolano la costituzione delle borse con obbligo di 
a utorizzazione del Governo per la creazione de lla' borsa stessa, appro-
vazione degli Statuti, intervento di commissionari governativi nella di-
rezione della borsa e nella fissazione dei prezzi, regolam entazione de ll 'uf-
ficio degli intermediari, ed altri consimili disposizioni. 
2°) norme che regolano il commercio a termine e la speculazione 
d i borsa: con divieto di fare contrattazioni a termine su certi prodot ti 
o su determinati titoli, con misure restrittive che impongono tasse sulle 
operazioni a term in e, l'obbligo di servirsi degli intermediari per queste 
operazioni ed altre simili limitazioni. 
L'esame fatto nelle linee essenziali della recente legislazione dei 
p rincipali Stati per quel che ha tratto alla speculazione ed al commercio 
a termine, ci dimostra adunque che la regolamentazione delle borse e 
le restrizioni delle contrattazioni a termine si manifestano anche oggidi 
nella maggior parte degli Stati, e che anzi in quasi tutti i paesi l'interven-
zionismo statale in materia di borse continua a farsi sempre più sentire. 
II. - La teoria del commercio a termine. 
Mentre nella legislazione della maggior parte degli Stati prevale la 
tendenza a restringere la speculazione di borsa in più angusti confini e 
ad imporre dei freni al commercio a termine o a proibirlo addirittura, 
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la teoria economica, come è noto, è favorevole alla l ibera manife-
stazione della speculazione, alla quale assegna anzi fu nzioni importan-
tissime. 
LI! principali funzioni del l'ommercio a terminI!. 
È compito della speculazione di prevedere e valutare gli avveni· 
menti futuri, in modo da dare un orientamento al mercato e determinare 
la direzione della produzione e del commercio. 
La previsione del futuro, questa fonte di immenso progresso e di 
grande civiltà, costituisce la funzione essenziale della speculazione, e 
si esplica in special modo nel commercio a termine, che il Cohn (I) dice 
e sere la migliore espressione della speculazione. 
Ricorderemo brevemente i compiti più importanti che la teoria rico-
nosce alla speculazione a termine. 
Di queste funzioni alcune sono propne del mercato a termine in 
genere, mentre altre riguardano soltanto il commercio dei prodotti. 
Oltre il compito di prevedere i fatti futuri e di dare miglior orien-
tamento al mercato, il commercio a termine ha pure, secondo la teoria, 
la funzione di rendere più stabili i prezzi del disponibile, di unificare 
i mercati e livellare i prezzi nei vari paeSI, di dare maggior diffusione 
alle notizie riguardanti le future condizioni del mercato, di as:icurare in-
fine e facilitare le tran"azinni ia dei titoli . ia delle merci. 
Funzione importantissima del commercio a termine è anche quella 
che consiste in una specie di assicurazione contro i rischi di future e 
repentine variazioni nei prezzi, mediante la pratica dell'. hedging. ; ed 
ha luogo quando i commercianti ch~ vendono o comprano sul mercato 
« effettivo ~, fanno contemporaneamente un'operazione inversa sul mer-
ato a termine. 
La funzione as'icuratrice è propria però soltanto del commercio a 
termine dei prodotti, per il quale possiamo considerare come funzioni 
essenziali tanto questa quanto quella di previsione del futuro. 
Funzione di previsione. - uesta funzione, sebbene sia stata non di 
rado contestata nelle varie inchieste fattesi sulle borse, tra le quali quelle 
assai interessanti che si ebbero parecchi anni fa in Germania (2), in 
Austria (3), negli tatl Uniti (4), ha pur sempre un'importanza conslde· 
revole nel commercio dei prodotti; anzi maggiore ancora in esso che 
non nella speculazione su titoli. 
.\1enlre la funzione di previsione nel commercio a termine su titoli 
è essen:.:ialmente e costantemente quella di dare la direttiva alla produ· 
zione futura, indirizzando le riserve esistenti di capitali in utili investi-
(I) ConI. Q. COHN, op. cito, pago 12 . 
12) BiJ"en-Enquéle-Kommission. Berlino, 1894. 
(3) SlmORraphis.f1es Prolalcoll ribPr d" En4j"e" otlreffend den B"runmassigen Ttr, 
"'lnhandtl etc., W'tn. 1!lO1. 
(1) Reporl 01 !hr Commissioner 01 CC',JOrJllOnS un Colton Exchange, Wa<hinglon. 
lW@·ffi. 
12 ATTILlO OARINO-CANINA 
menti nell'industria e nel commercio, per il mercato dei prodotti occorre 
distinguere tra i prodotti agrari - come per esempio i cereali - di cui 
la produzione dipende da leggi naturali e non può essere accresciuta a 
volontà dall 'azione umana, e gli altri prodotti, come i metalli per esem-
pio, dei quali la produzione può più rapidamente essere aumentata dal-
l'opera dell ' uomo . 
. Per la prima categoria di prodotti il commercio a tefillin e, colla pre-
visione dei prezzi futuri, non serve soltanto ad orientare il mercato ed 
in certo modo anche la produzione, ma ha pure la fun zione importan-
ti ssima di rego lare il consumo della quantità esistente ne l periodo che 
corre t ra l'uno e l'altro raccol to. 
Pe r g li altri prodotti, come il ferro, il rame , lo stagno, dei qu ali 
esi ste pure un attiviss imo commercio a termine, le previsioni della spe-
culazione servono specialmente ad accrescere od a ra llentare la produ-
zione, che , entro certi limiti, è suscettibile di più rapido aumento perchè 
me no vin colata al le immutabili vicissitudini della natura. 
Connessa con la funzione della previsione del futuro è quella dell a 
maggior s tabilità dei prezzi. Che l'esatta previsione dei fatti i quali 
possono influenza re i prezzi futuri, debba rendere più stabili anche i 
prezzi a contanti, pare una deduzione logica . Le indagini stati s tiche s u 
detta ques tione furono però discordi, sebbene siano state in prevalenza 
favorevoli alle conclusioni teoriche; ma dei risultati a cui si giunse col 
metodo induttivo nello stud io di questo problema diremo più diffusa-
mente nella parte relativa alle nostre ricerche sulla speculazione granaria. 
Funzione assicuratrice. - È questa una funzione non soltanto ammessa 
dalla teoria economica (1), ma in particolare modo riconosciuta dalle 
pe rsone che vivon o nella pratica degli affari, le quali la considerano 
addirittura come la più importante di tutte le funzioni del commercio a 
te rmine dei prodotti. 
T ale operazione permette al commerciante di essere protetto contro 
i da nni di troppo repentine variazioni dei prezzi futuri, ed ha luogo 
per mezzo di contratti di copertura, ( << hedging . ). /I commerciante vende 
a te rmine, per esempio, una data quantità di frumento , corrispondente 
a ll a quantità acqui s tata effettivamente, senza l'intenzione di saldare il 
contratto di vendita con la merce comprata effettivamente, ma soltan to 
per essere protetto contro una futura diminuzione di prezzi. 
Facciamo il caso più semplice: un commerciante a Liverpool ha com-
pe rato in febbraio, supponiamo, al prezzo di 35 scellini per qu arter fru-
mento australiano, che gli sarà consegnato in maggio, ed ha venduto a 
term ine per luglio la stessa quantità - contemporaneamente all'acquisto 
(I ) Rico rdi amo rela tivamente a ques to a rg om ento , tra le va ri e o pe re : EMERY , Specu' 
lalion On t l1e Stock and Produce Exchallges, pago 159 e seg. ; EI NAUDI, A f avore dei con· 
tratti differenz iali , pago 41/ in Riforma Sociale, 1896 ; FUCHS , Der War enterminhandel 
in jakrbuc/I fi1r Gesetzgebung , 189 1, pag o 77 ; OESCHWINDT e PFLEGER, La Tlforma del/. 
borse in Germania in Biblioteca de ll 'Economista, IV serie , voI. Il, pa rte 2", pago 521, 563 
e seg .; HELLAUER, Die We/fllandel s lehre, pago 467; PINNER, Dtr Getreideterminhandel in 
Deat.chland, pago :8. 
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fatto - al prezzo di 36 scellini. Se il prezzo è ce so poi a 33 cellini 
In maggio ali 'epoca in cui verrà consegnato il frumento australiano, il 
commerciante si compenserà in parte della perdita falta con il contratto 
d'acquisto a 35 scellini, per mezzo del guadagno che otterrà dalla ven-
dita a termine a 36 scellini, se per la scadenza di luglio il prezzo e 
sceso, supponiamo, a 34 scellini e 6 pence. La perdita di 2 scellini per 
Quarter fatta con l'acquisto a consegna sarà parzialmente neutralizzata 
dal guadagno ottenuto, con il contratto a termine, di I scellino e 6 pence 
per quarter. 
Nello stesso modo avviene l'operazione inversa del commerciante 
che ha merce disponibile da vendere e desidera essere protetto contro 
il ri. chio di un futuro rialzo di prezzi. 
Gli acquisti e la vendita di copertura possono essere fatti su mer-
cati diversi da quello in cui si fa il contratto di merce disponibile, i 
vari contratti si intrecciano generalmente e sì controbilanciano. 
L'operazione dell'« hedging. stabilisce un cqutlibrio tra le perdi e 
ed i guadagni derivanti dai due contratti che avvengono contemporanea-
mente, di guisa che re tano cosi in gran parte eliminati i rischi delle 
future variazioni di prezzi, e rimane stabilito un prezzo, una base fissa, 
u cui il commerciante può fare i suoi calcoli per l'avvenire. 
Abbiamo quindi una specie di assicurazione, nella quale chi s ì vuo i 
garantire contro i rischi di future variazIOni di prezzi, paga la propria 
assicurazione riducendo i margini del profitto, con l'operazione inver:;a 
che egli fa a termine. E questa somma che egli paga per garanti r· i 
contro il rischio di pericolose variazioni nei prezzi, questa specie d i 
premio di assicurazione, va a beneficio o dei produttori sotto forma d i 
prezzi più alti, o del consumatore, sotto forma di prezzi pill bassi. In-
fatti un tempo, prima che fosse in uso l'operazione dell'. hedging., Il 
commerciante doveva sopportare tutto il rischio di un'improvvisa varia-
zione di prezzi a suo danno, e stabilire quindi un margine di pro hrto 
superiore nei suoi calcoli, per garantirsi da eventuali perdite per varia-
zione di prezzi: era cioè costretto a pagare di meno la merce al pro-
duttore, oppure vendere più caro al consumatore . 
• Si può dire, scriveva l'Emery (I), che il risultato del sistema de ll a 
peculazione per il produttore, il commerciante, l'esportatore, i quali 
si a sicura no per mezzo de II' « hedging., é di diminuire i loro rischi ed 
in pari tempo, di ridurre i loro profitti • . 
Livellamenfo del prezzo nello spazio ed agevolazione delle con/ralta-
zioni. - È pure notevole la tendenza a livellare i prezzi da mercato a 
mercato per mezzo delle operazioni di arbitraggio che il commercio a 
termine compie con l'aiuto dei rapidi mezzi di comunicazione attualmente 
in uso. L'acquisto o la vendita su mercati distanti si effettua senza che 
si abbia. nella maggior parte dei casi, trasporto di merce, ottenendo i 
un livella mento dei prezzi, ed insieme una maggior agevolezza ne ll e 
contrattazioni. 
(I) EMI!RY, op . cit . • pago 165. 
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Criticlze deL commercio a termine. 
Le critiche principali mosse al commercio a termine si possono rias-
sumere nell'affermazione che esso è soggetto alle manovre speculative 
di borsa, le quali artificiosamente alterano i prezzi e ne provocano ecces-
sive e dannose oscillazioni, ciò che avviene quando un gruppo di spe-
culatori esagera od anche causa, con abili manovre, un movimento fittizio 
di rialzo o di ribasso, e liquida a tempo gli impegni assunti, prima della 
scadenza alla quale le contra ttazioni debbono risolversi. 
Che la speculazione a termine costantemente deprima i prezzi , che 
prevalga cioè la tendenza ribassi sta , come si sostenne specialmente verso 
la fine del secolo scorso allorchè si ebbe un notevole deprezzamento dei 
prodotti agrari, nessuno potrebbe ora se ri amente affermare, se si pensa 
che chi vende a termine allo scoperto dovrà poi diventare acquirente 
all'epoca della scadenza del contratto. Sarebbe troppo facile del resto 
fare eccellenti operazioni di borsa, se questa tendenza ribassista fosse 
costante. 
Poichè nel mercato a termine le compere dei rialzisti non possono 
essere considerate disgiunte dalle vendite, che necessariamente segui-
ranno all'e poca della scadenza, nè le vendite dei ribassisti dalle com-
pere future, a cui quelle danno origine, è evidente come non vi sia in-
teresse, nell'un caso, da parte dei ribassisti ad esagerare la tendenza 
del mercato e a deprimere artificiosamente i prezzi colle vendite, e nel-
l'altro caso, da parte dei rialzisti, a produrre un esagerato aumento di 
prezzi con acquisti a termine, se gli uni e gli altri non sono sicuri d i 
liquidare a tempo i contratti e di trasferire ad altri gli impegni assunti. 
Ora è noto che queste manovre di borsa sono tutt'altro che sicure, 
e spesso mettono chi le tenta nel rischio di avere una perdita, anziché 
un guadagno, al momento della liquidazione. 
Si aggiunga poi che le grandi speculazioni hanno la loro origine e 
la loro base molto spesso nelle operazioni sul disponibile. Infatti, per 
sostenere i prezzi a termine, i rialzisti debbono fare molti acquisti, a cui 
dovrebbero corrispondere altrettante vendite all'epoca della scadenza, 
le quali annullerebbero i profitti che essi sperano di ottenere con le prime 
loro contrattazioni, a meno che fossero certi di liquidare prima della 
scadenza gli impegni presi. 
Con un accaparramento della merce invece la speculazione al rial-
zo è sicura e facile, senonchè allora si trova l'origi ne della dannosa 
manovra di borsa piuttosto nelle operazioni sul disponibile che non in 
quelle a termine; la qual cosa non toglie però che il commercio a ter-
mine con la scadenza fissa ed improrogabile per le risoluzioni dei con-
tratti , tenda ad aggravare la situazione. 
No n soltanto si sono attribuite al commercio a termine pericol ose 
man ovre di borsa ed una costante depressione dei prezzi, ma gli si è 
pure rimproverato di essere causa di una minore stabilità delle quota-
zioni a contanti. 
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Il metodu indutti.o fu in speci,tI modo adottato per lo studio di qlle-
"l'ultima questIOne, e mentre CI riserbiamo di parlare più innanzi dei 
vari sistemi :;e:.:uitl, ricordiamo qui soltanto come il migliorI.' di es~i, se-
condo il nostre. paren.' ~ ljuello cioè che consiste nel confrontare le fluttua· 
zionl del prezzI dél di 'ponibile durantc il periodo che precedctte l'orga· 
ntlzazione della speculazione a termine con le nllttllazlOni che si ebbero 
nel periodo se Tuente - abbia portato a risultati prevalentemente favo· 
revoli 3111.' conclusIOni teonche. 
Considerando nel suo insieme l'ampio problema della speculazione 
a ter nllle, 'i può ben dire che gli inconvenienti cttc questa può cagio. 
nare '0110 di gran lun~a infcriori ai \'antaggi econumici da essa arrecati. 
111. - La peculazione granaria. 
Lc conclu ioni a cui giun e la teona lIlle funzioni del commercio 
a termine sono st.IIe in parecl:hi studi sottoposte a \'erifica statistica. 
CI proponiamo ora di vedere sc i nsultati delle nostre indagini su una 
delle più Importanti manifestazioni della speculazione il commercio 
a termine dd cereali - siano contormi a quelli della teoria, e se es,'i 
concordino con la conclusionc a cui si pervenne nelle precedenti ricer-
cile 'ugh dktti del coml11en:1O a termine. Prima di considerare il com-
plesso problema della speculaZione a termine sulla base delle recenli 
esperienze del mercato r:ranario. occorre premettere che le varie questioni 
con ne. ,;e a questo problema lIon si prl' 'tano ad una soluzione definitiva 
per mezzo del mdodo indutti\'o; anzi è bene osservare che nello ludio 
dI siffalte que:tioni il materiale statblico deve e sere in panicolar modo 
usato con spirito crttico e colla uovuta cautda da chi si propone di 
intl.'::rare il metodo deduttivo con qu<!11o induttivo per vedere. secondo 
i noti precetti dello Stuart I\\ill (l), 'e le lc;!gi economiche, stabilite 
deduttivamente. abbiano conferma dai fatti. 
1ra le varie iunzioni attnbuite al commercio a termine fu in spe-
clal modo sottopo 'ta a verifica statistica quella della previsione e della 
valui lione dei fatti futun, che permette un orientamento nella determi· 
nazIOne dei prezzi e nl.' rende meno bruscl1c le fluttuazioni. 
Metodi adottati per lo l'crifica delle jun:ioni d,l mercato a lermine. 
Tra i \'ari metodi adottati per ~t1Jdiare l'inlluenz:l e 'ercita ta dal 
commercio a termine sui prezzi, è notevole quello che consiste nel con-
frontare le fluttuazioni dei prezzi a contanti durante il periodo che pre-
cedette l'organizzazione della peculazior.e a termine cor. le fluttuazioni 
che si ebbero nel periodo successivo. 
Il riultalO a cui 'i giunse con questo metodo - CIOè che una mag-
gior stabilità dei prezzi si è avverata IO 'eguito al formarsi del mercato 
(I) l· TUART MILL, 5Y5ft", 0110 ic. p'g. 303. 
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a termine (1) - è conforme alle conclusioni della teoria economica. Anche 
se non e possibile dimostrare sino a qual punto questa maggior stabi· 
lità dei prezzi in seguito al formarsi del mercato a termine sia dovuta 
alla migliore organizzazione della speculazione, nè per quale parte si a 
da attribuirsi invece ad altre cause, quali i più progrediti mezzi di co-
municaz ione e di trasporto ed i migliorati servizi di informazione che si 
svilupparono contemporaneamente alla speculazione, si dovrà almeno 
ammettere che il mercato a termine non è stato causa di perturbazione 
nel commercio dei prodotti, ne di maggiori fluttuazioni dei prezzi. 
Non altrettanto concludente si può ritenere il metodo, da alcuni 
adottato, di confrontare le fluttuazioni dei prezzi del disponibile che si 
ebbero, nello stesso periodo, su mercati nei quali esiste il commercio 
a termine, e su mercati dove non sono am messe contrattazioni a termine. 
Sebbene i vari mercati siano collegati in guisa da stabilire una 
certa solidarietà tra di loro, esistono tuttavia parecchie cause inerenti 
a ciascuno di essi (come, per esempio, la maggiore o minore disponibi-
lità di capitali, la tendenza alla speculazione ecc .) che possono influire 
sulle oscillazioni dei prezzi. È evidente che, esistendo pluralità di cause, 
riesce difficile distinguere l'influenza di una sola di eSSè. 
Ne maggior valore ha il confronto che è stato fatto tra' le oscilla-
zioni dei prezzi di prodotti i quali formano oggetto del commercio a 
termine, e le variazioni dei prezzi di prodotti affini per cui non è per-
messa speculazione a termine; come, per esempio, tra le fluttuazioni 
dei prezzi del frumento e dell'orzo. Basta infatti considerare le mol-
teplici cause delle fluttuazioni dei prezzi proprie dei vari prodotti - le 
notizie sulla produzione, che possono essere più sicure per l'una o pe r 
l'altra merce, l'importanza delle contrattazioni, le condizioni della do-
manda e dell'offerta ecc. - per persuadersi che neppure questo e il 
mezzo adatto per giungere ad un risultato definitivo. 
Meglio servirono a rischiarare la dibattuta questione i raffronti che 
si poterono fare quando si ebbe la soppressione del commercio a ter-
mine a Berlino, in seguito alla legge del 1896. L'Hooker, studiando acu-
tamente l'influenza esercitata dalla riforma delle borse in Germania su i 
prezzi dei cereali (2), confrontò l'oscillazione media dei prezzi del fru-
mento disponibile a Berlino con l'oscillazione dei prezzi a Liverpool, 
Chicago , New-York negli anni che precedettero la riforma delle borse 
in Germania, e nel periodo susseguente a detta riforma. 
Un siffatto confronto, che aveva importanza nel caso speciale della 
esperienza avutasi alla Borsa di Berlino, non potrebbe naturalmente 
(I) Contro tra la varia letteratura al riguardo: 
CROSBY EMERY, Speculaiion on the Stock and Produce Exchanges in iile United 
States, pago 125 e sego - Report 01 the Commissioner oJ Corporations on Iile Cotton 
Excilange, Parte IV, pago 294 e seg.; Reporl vi Ihe Industria i Commission on Ih. 
dill/ribulion ollarm produc/s , Parle IV: Speculalion and prices; pago 195 e sego 
(2)HoOKER, The Suspension 01 ihe Berlin Produce Exehange and ils effect on prices 
in journal 01 Ihe Royal Sta/istieal Soele/y, del dicembre 1911, pago 598 e sego Anche 
SELLA negli Effetti del/a speculazione cerealicola, Torino, 1902, seguì lo stesso melodo. 
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are ora risultati concludenti, nei casi normali di borse in cui è sop-
pre O da tempo il commercio ateI minl', ed in altre nelle quali questo 
e i 'te da lunghi anni. 
Dalle considerazioni fatte ci pare adunque di poter affermare che 
per mezzo dell'indagine stati tica non arebbe facile giungere a ri 'ul· 
lati definitivi per quel che riguarda la questione dell'influenza eserci-
tata dalla peculazionc a termine ullatabilità dei prezzi. È meglio 
quindi includere delta questione in quella più ampia della previsione 
dei prcul futuri. 
'clla nostra indagiae sulla 'peculazione granaria abbiamo confron-
tato i prezzi previ ti dal mercato a termine nei vari mesi che precedono 
le più importanti scadenze con i prezzi avutisi alle scadenze stesse, in 
modo da calcolare l'errore medio della speculazione nel decennio 1905· 
1914, c vedere in pari tempo se la realtà dà ragione alle previsioni col-
l'avvicinarsi della scadenza, e se gli scarti dal prezzo della scadenza 
ono graduali e di quale ampiezza. Un metodo consimile fu adottato 
dal Cohn (1), dal Kantorowicz (2), nell' -Industriai Commission on the 
distribution of farm products . (3) e, recentemente, dal Bresciani-Tur-
roni (4). 
Scelta di'i mercati. - Nello studio sull'errore medio della specula-
zione a termine relativamente al frumento abbiamo considerato i mercati 
di Chicago, Liverpool e Berlino, durante il decennio 1905-1914. 
È nota l'importanza del mercato dei cereali di Chicago il quale eser-
cita un'influenza notevolissima anche sulle borse europee. Chicago ci of1re 
l'opportunità di poter studiare un mercato granario vastissimo, avente 
però carattere nazionale, essendovi trattate soltanto le varietà di frumento 
degli Stati Uniti. Sono base di contratti a termine unicamente varietà 
Indigene ( . 2 Red Winter, N. 2 Hard Winter, N. I Northern Spring.), 
Inoltre esso presenta il carattere di un mercato nel quale la speculazione 
i svolge liberamente, senza restrizioni, perchè vi sono permessi, esenti 
da ogni limitazione, i contratti differenziali, non avcndo il compratore 
il diritto di farsi consegnare la merce, ma soltanto di regolare l'affare per 
differenza. Liverpool ha pure un 'importanza rilevantissima tra i inercati a 
termine dei cereali; esso è il vero mercato internazionale del frumento, 
perché le qualità tipiche che si possono conscgnare sono, sia frumenti de-
li Stati Uniti e del Canadà, sia qualità de II' Argentina, sia frumenti austra-
liani. - La speculazione a termine si svolge pure liberamente a Liver-
pool; però, a differenza di quel che abbiamo osservato per il mercato 
di Chicago, e imposta la restrizione che il venditore debba consegnare 
la merce quando il compratore ne faccia richiesta. Liverpool venne da 
(I)COml, Ern wtiterer Btllrag zur Slalistik dtr Sptculalicn in }ahrbllchtr fur No· 
tlona/Okonomie und Statlllik, 1!l7/, pago 284 e sego 
(2) KAlHOllOWICZ, D/e Wirksamkeit der Sptculallun in Berliner Kornhandel in }ahr· 
buch lur GUe/::lltbung und Verwa/tung, 1&90, pago 220 e sego 
(3) Confr. il capitolo Spuial Slatlstlcal Rtporl on Speculalionand Prices. pag 298 e ~eg, 
(4) BlIl!SCIA '1 TUI!RO~I, Dell' mflutnza del commercio a lermme sullt fluttuazioni 
del prtZZl, pa .35 e seg. 
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no i preferito ad altri mercati eu ropei, o ltre elle per la sua importanza 
di grande centro del commercio mo ndiale dei cereali, anche perchè le 
quotazioni per le scadenze future sono fatte parecch i mesi prima, di 
guisa che è possibile segui re gradatamente l'errore della speculazione 
attraverso il tempo. 
Per altre borse invece, cO.'ìle per esempio per quella di Parigi, l a 
quale è pure importante per ~ commercIO a termine del frumento, le 
quotazioni sono fatte soltanto pochi mesi prima della scadenza, e si rife-
riscono tutte a due mesi insieme raggruppati; di modo che sarebbe ne-
cessari o fare la media dei prezzi dei due mesi di ogni scadenza per avere 
un termine di confronto - ciò che tende naturalmente a rendere meno 
esatti i ri sultati dei raffronti. 
Il mercato di Berlino è stato da noi preso in cons iderazi one spe· 
ci almente perch é, dopo la riforma delle borse, sorse in esso una nuova 
forma di contratti - i cosi detti «contratti a consegna secondo il di-
rit to commerciale » ( << handelsrechtl iche Lieferungsgeschli.fte ») - che com -
piono le funzioni economich e più importanti del mercato a termine, pur 
differendo da questo per alcune restrizioni imposte dalle leggi del 1896 
e del J 908, che danno ai contratti una diversa figura giuridica. 
Scelta delle quotazioll i . - Quanto alle quotazioni, si scelsero quelle 
di chiusura che vengono stabilite ne l periodo in cui sono più attive le 
contrattaz ioni di borsa, e che meglio rappresentano quindi il prezzo della 
giornata. 
Fonti. - I prezzi furono att inti per Chi cago e Li verpool dal « Broom-
hall's Corn Trade News» ; per Berlino dalla « Landwirtschafliche Markt-
zeitung» per gli anni 1907-1914, e dal « Broomhall's Corn Trade News. 
e dal « Sole » per gli anni precedenti. 
Metodo adottato per calcolare l'errore della speculaz ione a termine. -
Per vedere quale fu l ' errore medio della speculazione si sono calcolati 
gli scarti medi tra i prezzi previsti nei vari mesi precedenti le diverse 
scadenze ed i prezz i a termine per il « mese corrente » di ogni scadenza. 
Si é preferito scegliere come te rmine di confronto il prezzo per il « mese 
corrente » anzichè il prezzo del disponibile nel mese stesso delle sca-
denze considerate, per avere dati meglio comparabili. Nel mercato a 
termine del frumento è molte yolte stabilita, come è noto, una determi-
nata qualità-tipo, che può essere consegna ta dal venditore, al quale è 
concessa una discreta latitudine, tale da permettergli di consegnare qua-
lità inferiori o superiori alla qualità di base mediante pagamento di un 
premio o con un abbuono determinato; per alcuni mercati invece diverse 
varietà di frumento costituiscono la qualità di base per le c0ntrattazioni a 
termine. In Liverpool, per esempio, il venditore può consegnare frumento 
degli Stati Uniti e del Canadà ( << Hard Winter. , « Manitoba », «Northern 
Spring », «Soft Winter »), oppure frumento argentino (<< Bahia BIanca », 
« Rosario Santa-Fè»), oppure frumento australiano (<< Victorian » , «South 
Australian » , « New South W ales»). A Chicago le qualLtà di base sono: 
il N. 2 Red Winter, il N. 2 Hard Winter, il N. l Northern Spring. 
Variando i prezzi delle diverse qualità che il venditore può conse-
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gnare per dare esecuzione effettiva al contratto, ed essendo difficile de-
terminare quale è la qualità che il venditore può scegliere nelle varie 
epoche dell'anno per la consegna, non ci parve opportuno prendere 
come termine di confronto una qualità costante nel mercato del dispo-
nibile. Ed invero, dai raffronti fatti tra i prezzi a contante ed i prezzi 
a termine per «mese corrente», ci è occorso di osservare uno scosta-
mento che non è dovuto soltanto all'interesse sul capitale rappresentato 
dalla merce e dalle spese di conservazione della merce stessa [premi 
di assicurazione, diritti di magazzinaggio, calo della merce ecc.] che, a 
parità di altre circostanze, elevano alquanto il prezzo a termine su quello 
del disponibile; ma è da attribuirsi ad altre cause inerenti alla produ-
zione ed al commercio delle singole varietà di frumento, essendo lo sco· 
stamento risultato costante e considerevole in speciali epoche dell'an-
nata granaria. 
Ci è parso quindi che, per Liverpool specialmente, anzichè il prezzo 
del disponibile, fosse meglio comparabile con i prezzi previsti a termine 
nei vari mesi prima della scadenza quello « per il mese corrente., il 
quale rappresenta quasi in sintesi il prezzo medio delle varie qualità che 
al venditore sarebbe conveniente consegnare per l'esecuzione effettiva del 
contratto. 
Naturalmente, l'ipotesi che il prezzo a termine per il mese corrente 
sia un dato esat~o di paragone è un po' arbitraria; ma possiamo ammet-
terla non disponendo di dati pitl precisi. Le ricerche da noi fatte, però , 
possono farci vedere se la speculazione prevede con una certa appros-
simazione e valuta abbastanza correttamente gli avvenimenti futuri che 
influiscono sulla formazione dei prezzi, se la direzione delle previsioni 
fu giusta od errata; e ci permettono di calcolare, sia pure approssima-
tivamente, l'errore della speculazione. 
Per confrontare i prezzi previsti prima delle varie scadenze con 
quelli delle scadenze stesse abbiamo fatto per ogni mese le medie dei 
prezzi di un giorno per ogni settimana (dei prezzi del martedl per Li-
verpool e Chicago; del lunedì per Berlino); quando il prezzo del giorno 
prescelto non era quotato, si tenne conto di quello del giorno precedente. 
Nelle ultime tavole abbiamo raccolto i risultati del nostro studio sta-
tistico che ci permettono di considerare l 'errore medio della specula-
zione sotto diversi punti di vista. 
La tavola VII contiene le medie (annuali e quinquennali) degli scarti 
percentuali tra i prezzi previsti ed i prezzi per il mese corrente, che si 
riferiscono a tutte le scadenze ed a tutti i mesi da noi considerati nelle 
tabelle precedenti, per Berlino, Liverpool, Chicago. 
Questo prospetto ci permette di vedere quale fu l'errore delle spe-
culazioni a termine nel decennio considerato. 
Per confrontare l'errore medio nei tre mercati, considerati nel pre-
sente studio, abbiamo calcolato nella tabella VIII l'errore medio an-
nuale, quinquennal e , e Jecennale , tenendo conto degli scarti percen· 
tuali avutisi per quatta) scadenze (maggio, luglio , settembre, cjicembre) 
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e per sei mesi soltanto, tanto per Chicago, quanto per Liverpool e per 
Berlino. 
Nella tavola IX si è calcolato lo scarto medio per ogni mese che 
precede le varie scadenze, per i tre mercati considerati in modo da met-
tere in evidenza le variazioni dell'errore della speculazione, a mano a 
mano che si avvicina il momento in cui le previsioni stanno per av-
verarsi. 
La tavola X, in cui abbiamo calcolato lo scarto medio per le varie 
scadenze, ci fa vedere se l'errore medio delle speculazioni si accentui 
oppure diminuisca per certe epoche dell' anno. La media per le sca-
denze di settembre e di dicembre si riferisce soltanto agli scarti percen-
tuali durante il periodo 1905-1913, essendo stati sospesi nel 1914, ap-
pena scoppiata la guerra europea, sia il mercato a termine a Liverpool 
sia le contrattazioni «handelsrechtliche Lieferungsgeschiifte. a Berlino. 
Gli sconti percentuali sono preceduti dal segno meno (-) oppure 
dal segno più (+) a seconda che i prezzi preveduti furono rispettivamente 
più bassi o più alti di quelli avutisi alle scadenze. 
Nel calcolare l'errore medio per anni, per mesi, e per scadenze, 
non si tenne conto dei segni più o meno. 














Prezzi a termine deL frumento dal 1905 aL 1914 
Prezzi medi del frumento a termine (Chicago). 
(in cents per bushel di 60 libbre) 
Prezzi per il PREZZI PREVISTI - ,;----mese corrente I I 2 I 3 I 4 I 5 I 6 I . 7 I 8 I per le scadenze di 
mesi prima della scadenza 
ragç-iO. 96.12 109.96 11 3.75 11 6.91 115.28 111.78 111.20 Il 1.94 11 2.84 Luglio . 88.59 88.72 86.72 87.37 91.59 101.00 98.72 98.87 97.72 
Sett.bre . 82.47 81.55 86.41 84.18 80.77 82.46 86.59 92.72 
Dic.bre . 85 .21 85.43 86.85 83.41 83.07 86.56 83.84 
I 
jMagglO . 82.57 79.25 77.94 83.62 87.17 88.50 87.93 87.10 85.71 Luglio . 76.50 82.69 80.90 78.40 77.91 82.81 84.50 84.00 83.37 
Sett.bre . 71.15 71.65 77.30 82.41 79.40 77.65 77.91 81.97 
Dic.bre . 74 .02 73.75 75.22 73.50 74.59 79.35 83.66 
I 93.09 IMaggiO . 77.77 76.53 78.28 76.92 78.17 78.72 78 .57 77 .59 
Luglio . 91.47 93.03 95 .18 80. 12 77.84 78.34 76.62 77.52 77.69 
Sett.bre . 95.06 88.09 94 .35 95.62 96.69 81.72 78.37 78.00 
Dic.bre . 96.12 94.00 100.62 99.62 93.15 97.92 97.56 97.81 83.31 
I 
\ Maggio . 102.59 93.53 95.25 95.00 103.81 103.18 102.71 106.92 105.53 
Luglio . 89.56 87.55 91.09 86.34 90.47 90.87 98.50 97.18 97.53 l Setto bre. 98.42 92.78 89.93 86.46 87.43 83.96 87.70 88.31 95.34 
Dic.bre . 103.15 102.46 99 .. 18 98.30 94.71 92.00 87.90 88.37 
I 
jMaggiO . 129.40 123.63 116.65 112.21 106.34 107.80 106.00 102.31 101.45 
Luglio . 114.31 116.77 115.40 111.53 104.62 99 .93 97.34 100.10 100.93 
Sett.bre. 103.40 99.17 108.40 109.85 107.12 103.65 98.22 95.65 94.09 
Dic.bre . 113.43 106.10 103.46 98.43 96.10 106.46 108.02 105.40 102.56 
l 
lMaggiO . 107.40 110.12 113.40 111.96 111.78 109.93 104.87 104.50 101.56 
Luglio . 105.78 96.71 100.67 103.21 107.05 102.71 102.06 100.37 96.90 
Sett.bre. 96.37 100.65 103.81 95.09 98.60 100.85 104.00 98.34 97 .78 
Dic.bre . 91.90 90.00 94.93 99.93 104.10 105.37 95.68 95.62 
I 
raggiO. 97.05 87.71 89.78 91.87 99.17 96.21 96.10 101.03 105.81 Luglio . 87.59 89.90 88.37 86.06 88.75 90.18 95.40 93.55 93.37 
Sett.bre . 90.42 87.96 89.15 87.42 85.87 88.40 89.28 93.95 
Dic.bre . 94.03 94.00 98.87 96.71 94.75 91.93 91.37 89.30 
I 
\ Maggio . 115.46 108.90 103.21 101.96 100.67 98 .34 99.55 104.20 102.50 
, Luglio . 101.47 108.03 111.75 104.10 98.59 96.18 95.05 93.96 94.12 
/Sett.bre. 91.31 93.28 97.47 104.93 106.84 101.47 . 96.18 94.34 93.56 
Dic.bre . 85.45 86.90 92.27 91.31 93.09 99.30 105.56 107.06 
I 
\Maggio . 90.21 91.15 89.84 93.25 92.93 90.72 92.62 96.85 95.68 
Luglio . 86.77 90.93 89.62 90.42 89.25 91.46 90.25 87.77 89.31 
1Sett.bre . 86.80 86.53 87.57 90.75 89.18 89.85 88.65 90.15 88.84 
Dic.bre . 88.17 86.06 85.09 89.60 90.12 91.10 93 .31 91.25 
I 
(laggiO . 95.90 91.71 92.97 94.03 92.12 91.27 90.59 90.06 94.45 Luglio . 82.25 82.70 86.59 86.50 88.25 89. 12 87.90 88.15 87.96 
Sett.bre . 108.67 94.59 82.08 81.47 85.46 86.12 87.58 
Dic.bre . 120.82 115.56 111.93 111.70
1 
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tra i prezzi medi del frumento per il mese corrente 
ed i prezzi previsti (Chicago) 





--:-_--:-___ -~e :.....i ::...pr~ezzi previsti 
~I 2 1 3 1 4 1 5 T -6 -'1- 7 ~I -8--:-1 -9--:-1 ~ 
mesi prima della scadenza 
- ---- ----,-------;-----,----.,------,---_._-
(Maggio + 14.40 + 18.34 +21.63 +19.93 +16.291+15.69 +16.46 +17.39 + 8.321 
1905) Lu glio . + 0.15 - 2.1 l - 1.38 + 3.39 +14.01 + 11.43 +11.60 +10.31 
l S~tt. b.re - 1,12 + 4.78 + 2.07 - 2.06 - 0.01 + 5.00 +12.43 
(DIC.bl e. + 0.26 + 1.92 - 2.11 - 2.51 + 1.58 - 1.61 . 1 801 
l· Maggio - 4.02 - 5.61 + 1.27 + 5.57 + 7.18 + 6.49 + 5.49 + 3.80 + 4.031 1 1906 Luglio . + 8.091+ 5.75 + 2.481+ 1.84 + 8.25 + 10.461 + 9.80 + 8.98 + 10.59 6 58 Sett.bre + 0.70 + 8.64 + 15.82 + 11.60 + 9.14 + 9.50 +15.21 . Dic .bre - C.36
1
+ 1.62 - 0.70 + 0.77 + 7.20 + 13.02 
l, Mag~io -16.46 -17.79 -15.91 -17.37 =: 16·03b5.44 =: 15.60 =16.65 -15.58 -11. 411 1907 Lugllo . + 1.71 + 4.06 - 12.41 - 14.90 14.35 16.23 15.25 15.07 IO 43 Sett.bre - 7.33 -0.7.')+0.59+ 1.71-14.03-17.56-17.95 . Dic.bre - 221 + 4.68 + 3.64 - 3.09 + 1.87 + 1.50 + 1.76 -13.33 
Maggio - 8.83 -7.15 -7.40 + 1.19 + 0.58+ 0.17 + 4.22 + 2.87 - 3.57 
1908 Luglio. - 2.24 + 1.71 - 3.60 + 1.02 + 1.46 + 9.98 + 8.51 + 8.90 + 12.91 
Sett.bre - 5.73 - 8.63 -12.15 - 11.17 -14.69 -10.89 -10.27 - 3.13 
Dic.bre - 0.67 - 3.85 - 4.70 - 8.18 - 10.81 -14.78 -14.33 
I 
, 6.68 
1909 Luglio . + 2.15+0.95-2.43-8.48-12.58-14.85-12.43-11.71-15.09 1047 
)
MaggiO - 4.46 - 9.85 - 13.28 - 17.82 -16.69 -18.08 -20.94 -21.60 -23.47 -25.77~ 
Sett.bre - 4.09 + 4.84 + 6.24 + 3.60 + 0.24 - 5.01- 7.50 - 9.00 . 
Dic.bre - 6.46 - 8.79 - 13.22 - 15.28 - 6.14 - 4.77 - 7.08 - 9.58 -12.57 
( Mag~io + 2.53 + 5.59 + 4.25 + 4.08 + 2.3~ - 2.36 - 2.70 - 5.44 = 7.20 + 1.75( 
1910) Lugilo . - 8.58 - 4.83 - 2.43 + 1.20 - 2.9v - 3.52 - 5.11 - 8.40 6.85 483 
lSett.bre + 4.44 + 7.72 - 1.33 + 2.31 + 4.65+ 7.92 + 2.04 + 1.46 . 
(Dic. bre - 2.07 + 3.30 + 8.74 +13.28 +14.66 + 4.11 + 4.05 
)
MaggiO - 9.62 -7.49 - 5.34 + 2.18 - 0.87 - 0.98 + 4.10 + 9.03+12.21 
191 l Luglio. + 2.64 + 0.89 - 1.75 + 1.32 + 2.96 + 8.92 + 6.80 + 6.60 + 10.88 
Sett. bre - 2.72 - 1.40 - 3.32 - 5.(13 - 2.23 - 1.26 + 3.90 
Dic.bre - 0.03 + 5.15 + 2.85 + 0.77 - 2.23 - 2.83 - 5.03 
) 
Maggio - 5.68 -10.61 - 11.69 - 12.81 - 14.83 -13.78 - 9.75 -11.22 -13.17 
1912 Luglio. + 6.46 +10.13 + 2.59 - 2.84 - 5.21 - 6.33 - 7.40 -7.24 
Sett.bre + 2.16+ 6.75 1+14.9:l+17.01 +11.13+ 5.33+ 3.32 + 2.46 
Dic. bre + 1.70 + 7.98 + 6.86 + 8.94 +16.21 +23.53 +25.29 
l Maggio + 1.04 - O.4 q + 3.37 + 3.D21+ 0.57 + 2.67 + 7.361+ 6.06 + 7.45 1913 Luglio. + 4.79 + 3.281+ 4.21 + 2.861+ 5.41 + 4.01 + 1.15 + 2.93 + 8.44 Sett.bre - 0.31 + 0.89 + 4.55 + 2.75 + 3.51 + 2.13 + 3.86 + 2.35 Dic.bre - 2.39 - 3.49 + 1.62 + 2.21 + 3.32 + 5.86 + 3.49 
. I 1 
l MaggiO - 4.37 - 3.06 '- 1.95 - 3.941- 4.83 - 5.54 - 6.09 - 1.51 - 0.91 1914 Luglio. + 0.55 + 5.28 + 5.17 + 5.29+ 8.35 + 687 + 7.17
1
1+ 6.94 
Sett.bre - 12.96 -24.47 '-25.03 -21.36 -20.75 -19.41 








LA SP ECULAZI ONE A TER MI NE NEL LE BCRSE ECC. 23 
TAVOLA III. 
P rezzi medi del frum ento a termine (Liverpool) 
(in scell ini e centesimi di pence pe r bushel di 100 li bbre) 
P rezzi per il 
Z mese corrente 
~ per I e Jfadenze 
PREZZ I PREV ISTI 
~--~3--~--1~-5~--6--~7- r-;-
mesi prima dell a scadenza 
Mag. 6/ 6.91 6/ 6.81 6/ 8.686<11 .757/ 0.10 7/ 3.03 7/ 3.90 
j
Mar. 6/ 8.347/ 0.45 7 ' 0.S0 7/ 3.00 7/ 4.34 7/ 7.1 8 
1905 Lug. 6/10.54 6/10.006 8.706/ 7.186/ 9.09 6/11.75 7/ 0.75 
Sett. 6/10.56 6/ 8.126 9.31 6/ 8.376/ 6.57 6/ 6.1 66/ 8.25 
Dic. 6/11 .06 6/11. 786/10.756
' 
8.066/ 6.97 6/ 8.626/ 7.61 
\
Mar. 6/ 7.65 6/ 9.436/11.60 6/ 11 .43 6, 11.816/10.1 56/ 7.65 
Mag. 6/ 8.32
1
6/ 8.2561 6. 156/ 7.656/ 9.87 6/10.00 6/10.68 6/10.12 
1906 Lug. 6/ 7.156/ 7.036/ 7.306/ 7. 156/ 5.96 6/ 7.34 
JSett. 6/ 1.656/ 2.8166 .8267.566/ 7.006/ 7.12 
'D ic. 6/ 3. 1816/ 4.21 6 5.17 6 3.256/ 4.256/7 .206 7.28 
)
Mar. 6/ 4.9016/ 6.346 4.556/ 5.276/ 5.626/ 5.60 
Mag. 6/10.8361 5.156 ' 5. 126 5.656/ 3.726/ 4.556/ 5.09 
1907 Lug. 7 1.8761 1.906/10.786 ' 3.32/6 ' 2.316/ 2.816/ 0.12 
JSett. 7/ 7.87 ,7, 2.377/ 3.327/ 4.1 5 7/ 0.12 
(Dic. 7/7 .81 7/ 6.538/ 4.65 710.)9 7/ 4. 71 7/ 5.65 
{Mar. 7/ 1.007/ 1.28 7/ 8.937/10.97 8/ 3.098, 5.8271 1. 197/ 5.28 
IMag. 7/ 5.25 7/ 0.907/ 0.067/ 1.56 7/ 8.34 7/10.208/ 2.478/ 4.92 
1908· Lug. 7/ 5.547/ 2.607 6.72 7 ' 2.40 7/ 1.67 7/ 2.78 
Isett. 7/ 6.977 4.537/3.09611.707/ 2.34611.72 Dic. 7/# .60
1
7/10.977/ 8.007/ 7.17 7/ 5.067/2.97610.977/ 1.21 
)
Mar. 8/ 2.257/10.907/ 7.43 7/ 7.97 7/ 8.787/ 5.597/ 6.75 
Mag. 9/ 0.03 8 9.848/ 2.25 7/10.157/ 6.597 7.307/ 8.347 5.06 
1909 Lug . 9/ 5.31 9 0.72 9/ 0.34 8 11.348/ 3.50 10.71 
ISett. 7/ 8.12 18' 0.97 8 7.318/ 6.708/ 5.62 4.527/10.85 

























8/ 2.108. 2.218 3.50711.187/ 8.287/ 8.187/7.007 / 6.40 
7/ 0 .06 7/ 9.377 1J.l27/11.908/ 1.127 9.467/ 6.95 7/7 .65 7/6.dJ 
7 ' 1.65 6/ 6.596/10.407, 8.687/10.75 7/10.87 
7, 2.34 7 4.71 7/ 6.40 7 2.626/ 8.37 6 '11.70 7 7.40 
6/ 9.596/10.827 2.847/ 5.407/ 7.387/ 3.62 
6 8.65 16 11.257/ 1.176/11.657/ 0.627/ 2.937/ 5.93 
6 10.96 6 8.656/ 9 006 '10.43 7/ 1.357/ 0.21 7/ 1.06 
6/10.90 6/ 9.966 10.47 6/ 8. 126 9.00610.87 
7/ 5. 1817 3.847/ 0.72 6/ 9.286/ 8.43'6/ 8.626/ 7.78 
7/ 4.21 ,7/ 2.18 7 ' 5.72 7 5.21 7/ 1.956/ 9.87 
8/ 1.34 7/ 10. 157/ 6.72 7/ 3.40 7/ 1.62 7/ 5.277/ 5.68 
7/10.28
1
7/11.35 7/ 7.28 7/ 5.62 7/ 4.72 7/ 2.187/ 0.847/ 5.05 
7/ 7.30 7! 8.68 7/7 .507/ 9. I 57/ 6.137/ 5.187/ 4.87 7/ 2.95 
7/ 9.92
1
7/ 8.06 7/ 5.127 3.227/ 6. 157/ 5.937 6.55 
7/ 3.59 17/ 4.93 7/ 8.457/ 4.78 7/ 3.437/ 2.20 7/ 5.78 , 
7/ 6.097/ 6.00 7/ 5.28 7/ 3.40 7/ 5.00 7/ 7.02 
7/ 7.067/ 6.85 7/ 3.507/ 3.65 7/ 3.00 7/ 1.85 7/ 3.62 
7/ 5.3717/ 5.62 7/ 5.3 17/ 4.97 7/ 2.597/ 3.31 7/ 2.75 7/ 2.0-\ 
6/10.8317/ 1.50 7/ 1.657/3.27 7/ 3.787/ 3.287 ' 3.87 
6/11. 257 / 0.65611 .3) 7/ 1.507 1.587 3907/ 4.12 
7/ ~~ .93 7 1.657 / 2.95 17/ 3 .157/ 1.567/ 1.40 7 / 1.717/ 0.2 1 7 3.00 7/ 3.4 J 7 2.:>,717 , 1.80 7; ~. 06 7/ 0 .53\7 ' 2 .45 
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TAVOLA IV. 
Scarti percentuali 
tra i prezzi medi del frumento per il mese corrente 
ed [ prezzi previsti (Liverpool) 
I 
Scarti percentuali tra i prezzi per il mese corrente 
e i prezzi previsti 
ANNI Scadenza ~I -2--;-1 -3-~1 -4-~1-5-"'1 -' '6--:-1 -7-I 




Marzo + 5.13 + 5.55 + 8.29 + 9.96 +13.49' 
Maggio - 0,131+ 2.24 + 6.13 + 6.581+iO.29 + 11. 39 
1905 < Luglio - 0.651- 2.23 - 4.07 - 1.76 + 1.47 + 2.68 
I Set.bre - 2.96 - 1.51 - 2.65 - 4.83 - 5.33 - 2.80 Dic.bre + 0.87 - 0.37 - 3.61 - 4.921- 2.94 - 4.15 
\ 
Marzo + 2.231+ 4.96 + 4.75 + 5.22 + 3.141 
I Maggio - 0.091- 2.70 - 0.83 + 1.93
1
+ 2.09 + 2.94 + 2.24 
1906 ( Luglio - 0.15 + 0.19 + O - 1.50 + 0.24' 
I Set.bre + 1.57 + 7.02'" 8.02 + 7.26 + 7.43 Dic. bre + 1.37 + 2.65 + 0.09 + 1.42 + 5.35 + 5.45 
\ 
Marzo + 1.87 - 0.46 + 0.48 + 0.94 + 0.91 
Maggio - 6.86 - 6.89 - 6.25 - 8.58 - 7.58 - 6.93 
1907 Luglio - 2.29 - 3.60 -12.29 -13.46 -12.88 -16.01 
I SeLbre - 5.99 - 4.95 - 4.05 - 8.44 , Dic.bre - 1.39 + 9.63 + 2.59 - 3.38 - 2.35 
\ 
Marzo + 0.33 + 9.2 1 +11.73 +16.58 +19.76 +11.98 + 5.04 
Maggio - 4.87 - 5.82 - 4.13 + 3.46 + 5.55 +10.33 +13.08 
1908 ( Luglio + 3.28 + 1.32 - 3.51 - 4.32 - 3.08 
I Set.bre - 2.68 - 4.26 - 7.99 - 5.09 - 7.97 Dic.bre - 0.66 - 3.77 - 4.63 - 6.84 - 9.03 -13.21 -10.87 
\ 
Marzo - 3.41 - 6.94- 6.39 - 5.57 - 8.81 - 7.63 
Maggio - 2.03 - 9.05 -12.85 -16.14 - 15.49 -14.52 -17.56 
1909 ' Lugli o ... 4.05 - 4.39 - 5.27 - 12.19 - 16.42 
( Set.bre + 5.26 + 12.15 + 11.49 + 10.31 + 9. 13 + 2.96 
. Dic.bre - 2.15 - 5.03 - 7.59 - 6.47 + 2.59 + 2.34 + 2.17 
o 
















Marzo +0.11 + 1.47 -2.98-5.93 -6.03-7.24- 7.85 I 
Maggio + 11.08 + 13.16 +14.09 + 15.54 + 11.18 + 8.20 + 9.03 +8.03 
1910 , Luglio - 8.24 - 3.79 + 8.21 +10.62 +10.76 \ 7. 23 
I Ot.bre + 2.74 + 4.70 + 0.32 - 6.91 - 3.06 + 5.86 I Dic.bre + 1.5i + 6.43 + 9.57 +12.00 + 7.39 l 
I Marzo + 3.22 + 5.60 + 3.72 + 4.92 + 7.79 +11.51 1 Maggio - 2.78 - 2.361
1
- 0.64 + 2.88 + 1.51 + 2.53 
1911 ( Luglio - 1. 13 - 0.52 - 3.35 - 2.29 - 0.04 I O~.bre - 1.50 - 5.001- 8.86 - 9.81 - 9.60 - 10.54 
Dlc.bre - 2.30 + 1.71 + 1. 13 - 2.56 -7.19 
I 
\ 
Marzo - 3.26 - 6.80 -10.21 -12.04 - 8.29 - 7.87 
Maggio + 1.13 - 3.18 - 494 - 5.90 - 8.59 -10.01 - 5.55 
1912 ( Luglio + 1'51 + 0.22 + 2.03 - 1.28 - 2.32 - 2.66 - 4.76 
I O~.bre - 1.98 - 5.11 1- 7.13 - 4.01 - 4.25 _. 3.59 Dlc.bre + 1.53 + 5.55
1
+ 1.36 - 0.181- 1.59 + 2.50 
\ 
Marzo - 0.10 - 0.90 - 2.99 - 1.21 + 1.03 
Maggio - 0.23 - 3.91 1- 3.74 - 4.46 - 5.72 - 3.78 
1913 ( Luglio + 0.28 - 0.07 - 0.45 - 3.11 - 2.31 - 2.93 - 3.73 
IOLbre + 3.22 + 3.41 1+ 5.36 + 5.98 + 5.37 + 6.08 I Dic.bre + 1.68 + 0.07 + 2.70 + 2.92 + 5.59 + 5.85 I 










LA SPECULAZIONE A TERMINE NELLE BORSE ECC. 25 
TAVOLA V. 
Prezzi medi del frumento (Berlino). 
(trattato nel mercato a consegna secondo il diritto commerciale (handelsrech!liche LieferungsgeschAlte) 
[esp ressi in marchi per tonnellate] --I Prezzi per il Z mese corrente PREZZ I PREVISTI -~-3-""'-4--r- 5 -'--6-\'!"j  -7 --;--8----; 
mesi prima della sCildenza 
-=-, per le ~fadenze 
l Mag .. 174.45 173.12 176. 12 179.44 1 181.00 182 .561182.65 
1905' Luglio 173.31 174.44 175.10 173.871177.06 180.31 182.10 
I Setto . 170.31 170.50 172. 10 171.69[ 171.83 Dic .. 182.62 179.37 173.30 174.56
1
173.06 174.35 
l Mag .. 184.44 185.80 181.94 187.25 189.51 188.00 188.31 
1906 l Luglio 182.12 183.31 186.44 189.10 185.81 189.12 190.90 
J Sett. . 174.69 173.62 176.45 177.56 178.25 
r Dic .. 180.94 177.31 178.10 176.37 176.50 179.20 
\ Mag .. 204.62 1192.30189.25 188.87 183.62 183.19 178.75 182.95 183.00 
1907 '( ~~f{iO. ~~g:~ ~~~:iN~r~6 :~~:~~I :g~:~~ :~~:g~ :~ci:~! 185.92 
Dic .. 217.68 227.06223.31 223.95205.19 196.95 196.25 
l Mag .. 220.69 210.37208.15213 .37224.75225.12232.19237.56222.45 
1908 l Luglio 221.69 212.55219.37212.19209.80213.06220.83 
J Setto . 207.81 200.20200.94 194.00 195.69 194.42 191.50 
r Dic .. 208.62 207.80205.12207.87202.05200.94 
l Mag .. 257.12 242.75228.50218.56 211.37 211.44 212.80 208.44 211. 31 
1909" Luglio 259.37 256.70 245.62 239.12 227.85 219.06 214.00 
j Setto . 213.37 219.25230.69228.55 220.87 215.75 212.25 213.42 204.83 
r Dic .. 223.00 217 .70216.62211.19214.25 
~ Mag .. 217.00 224.06223.14224.06227.44 2 1Y.50 216.65 217.45 213.00 
1910.1 Luglio 211.62 197.40208.19221.19221.87224.06228.20 
J Setto . 203.50 198.90 195.12188.85196.44206.69209.87211.50 
r Dic .. 204.81 201.81 202.00202.81 200.50 195.62 189.50 
9 
\ 
Mag .. 206.50 201.69201.68203.87 206.20 203.19 202.87 206.25 208.37 207.00 
1911 . Luglio 213.75 205.94 206.00 200.87 201.43 204.50 206 .60 
j Setto . 209.42 204.50 199.30 198.31 196.85 195.06 195.12 
r Dic .. 205.20 203.31 209.05214.12207.62200.80198.81 
\ 
Mag .. ~3 1.69 228.55216.502 16.94218.00214.60211.00215.69219.06 213.62 
1912 . Luglio 228.75 229.00226.87227.70218 .1 2217.56219.50 I Seft. . 215 .50 209.06 205.65 206.37 2m .00 208.65 204.75 
Dic .. 205.06 206.50212.31 210.20208.69206.00206.56 
\ Mag .. 209.25 210.50208.80209.25210.37 208.692 11.1 2216. 19213.40 212.62 
1913 J Luglio 205.12 207.20213.50215.06211.05209.43211.31 
I Setto . 198.20 202.56203.94203.95205.44207.44205.25 Dic . . 190.81 188.94 189.81 199.35203.37205.28205 .50 
1914) Mag .. 205.08 195.56 199.00 199.19 198.94 197.50 197.25 197.44 204.301207.44 
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TAVOLA VI. 
SCADENZA 








\ Magg io 
Luglio. I Settembre 
Dicembre . 
1 l Maggio . Luglio. . 
Settembre 
Dicembre. 






I Se ttembre 
Dicembre . 
1 
\ Maggio . 













Scarti percen tuali 
tra prezzi del frumento per il mese corrente 
ed i prezzi previsti (Berlino) 
Sca rti pe rcentuali tra i prezzi pe r il mese corrente 
e i prezz i prev isti 
--- ----
1 1 1 I 1 1 1 l 2 3 4 5 6 7 8 
mes i prima della scaden za 
- 0.76 1 + 0.96 + 2.86 + 3.75 + 4.65 + 4.70 
+ 0.65 + 1.03 + 0.32 + 2. 16 + 4.04 + 5.07 + 0.11 + 1.05 + 0.81 + 0.89 
- 1.78 - 5. 10 - 4.41 - 5.23 - 4.53 
+ 0.74 - 1.34 + 1.52 + 2.75 + 1.93 + 2.1 0 
+ 0.65 + 2.37 + 3.83 t 2.03 + 3.84 + 482 
- 0.61 + 1.01 + 1.64 . 2.04 
- 2.01 - 1.57 - 2.53 - 2.45 - 0.96 
- 6.02 - 7.51 - 7.70 - 10.26 - 10.47 -12.64 -10.59 -10.57 
- 2.18 - 3.40 - 8.81 - 10.24 - 9.52 - 12.00 
- 8.52 
- 10.601-12.62 -13.I J - 16.81 - 17.28 -17.52 
+ 4.31 + 2.59 + 2.88 - 5.74 - 952 - 9.84 
- 4.68 - 5.68 - 3.32 + 1.84 + 2.0 1 + 5.21 + 7.64 + 0.80 
- 4. 12 - 1.05 - 4.29 - 5.36 - 3.89 - 0.39 
- 3.66 - 3.31 - 6.65 - 5.83 - 6.44 - 7.85 
- 0.39 - 1.68 - 0.34 - 3.15 - 3.68 
- 5.59 - 11.13 -15.00 - 17.79 -17.77 -17.24 - 18.93 -17.82 
- 1.03 - 5.30 - 7.81 -12. 15 -15.54 -17.49 
+ 2.76 + 8. 12 + 7.11 + 3.52 + 1.12 - 0.52 + 0.02 - 4.00 
- 2.38 - 2.8ti - 5.30 - 3.92 
+ 3.25 + 2.83 + 3.25 + -l.81 + 1.15 - 0. 16 + 0.21 - 1.84 
- 6.72 - 1.62 + 4.52 + 4.84 + 5.88 + 7.89 
- 2.26 - 4.12 - 7.20 - 3.47 + 1.57 + 3.13 + 3.93 
- 1.46 - 1.37 - 0.98 - 2.10 - 4.49 - 7.48 
- 2.33 I - 2.33 - 1.27 - 0.15 - 1.60 - 1.76 - 0.12 + !.l5 
- 3.65 ~ - 3.63 
- 6.03 - 5.76 - 4.33 - 3.35 
- 2.35 I - 4.83 - 5.31 - 6.00 - 6.86 - 6.83 
-0 92 ' +188 + 4.35 + !.l 8 - 2.14 - 3. 11 . I . 
I 
- 8.93 
- 1.34 , - 6.56 - 6.37 - 5.91 _. 7.38 - 6.9 1 - 5.45 
+ 0.11 - 0.82 - 0.46 - 4.65 - 4.89 - 4.04 
- 2.99 - 4.57 - 4.24 - 3.94 - 3.18 - 4.99 
+ 0.70 + 3.54 + 2.51 + 1.77 + 0.46 + 0.73 
+ 0.60 - 0.22 O + 0.54 - 0.23 + 089 + 3.32 + 1.98 + 1.01 + 4.09 + 4.85 + 2.89 + 2.10 + 2.10 + 3.02 + 2.20 + 2.90 + 2.90 + 3.65 + 4.66 + 3.56 
- 0.98 - 0.52 + 4.48 + 6.58 + 7.58 + 7.70 
- 4.64 - 2.96 - 287 - 2.99 - 3.70 - 3.82 - 3.73 - 0.38 
+ 2941 + 2.92 - 1.60 - 0.46 - 0.90 - 1.39 - 2.27 
o 
~~ ,,--'" 








I ! 9.38 







+ O'UI 3.08 
\ 
I 
- 7.80 l 3.90 
I 
+ 1. 61 l 2.76 
I + 1.1 5) 2.42 
\ 
1 
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TAVOLA VII 
Scarto medio fra i prezzi previsti e i prezzi per il mese corrente. 
(per tutte le scadenze e per tutti i mes i) 
BERLINO LlVERPOOL CHICAGO 
~~-~ ANNI Media I Media Media Media qulnquen· Media Media quil1queI1~ 
annuale annuale quinquen- annuale naIe naIe naie 
1905 2.61 4.45 8.01 
1906 2.03 2.96 6.58 
1907 9.38 5.26 5.81 5.63 10.43 8.43 
1908 3.73 6.92 6.68 
\909 8.55 8.01 10.47 
1910 3.43 7.23 4.83 
19\\ 3.08 4.\8 4.17 
1912 3.90 3.\2 4.42 4.02 9.54 6.45 
\9\3 2.76 2.97 3.39 
1914 (1) 2.42 (2) \.29 10.30 
(I) La media si riferisce soltanto alle scadenze : maggio e lnglio. 
(2) La media si riferisce soltanto alle scadenza: marzo e maggio. 
TAVOLA VIII. 
Scarto medio tra i prezzi previsti e i prezzi per il mese corrente. 












BERLINO LlVERPOOL CHICAGO 
~~~
Media I Media Media Media Media Media Media Media I Media 
annuale quin decen- annuale qui n decen- annuale quin decen-I . naIe . naIe . naie 
~ - - --;;~-l- 6.82 )-11-
2.03 2.74 6.09 , 
8.94 5.10 6.97 5.36 9.23 ( 7.36 
3m ~~ ~~) 
~:~~ 4.15 ~:~~ j> 4.64 ~:~~ l \ 6.17 
3.41 3.65 3.11 
3.54 3.19 3.44 3.93 9.39 4.98 
2.80 3.30 2.86 
2.60 1.29 4.60 
(I) Per il 1914 si tenne conto soltanto di due scadenze: maggio - luglio per Berlino 
e Chicago; ma rzo - mag~ i o per Liverpool. 
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TAVOLA IX. 
Scarto medio per ogni mese che precede le scadenze. 
BERLINO L1VERPOOL CHICAGO 
Mese prima 




4 scade nz e 4 scadenze 5 scadenze 4 scadenze 
1"' mese. 2.46 2.53 2.42 4.04 
2° » 3.40 4.03 4.08 5.53 
3' » 4.29 4.92 5.00 6.05 
4' » 4.63 5.97 6.05 6.40 
5° » 5.14 5.98 6.25 7.35 
6° » 5.91 6.22 6.52 8.17 
7° » - - - 8.76 
8° » - - - 8.29 
TAVOLA X. 
TAVOLA XI. 
Scarto medio per ogni scadenza. 
o "O o Scarto medio della speculazione 
~ o bi) Scadenze e ., decennio u durante il 
'" '" :é al > U :.:; 1905·14 (3) 
---
- -- ---
Marzo. 5.32 (per sei mesi e quattro scadenze) 
Maggio 4.57 5.71 8.21 
Berlino Liverpool Chicago 
Luglio. 4.21 4.11 5.43 
(2) 
Settembre (1) 4.83 5.57 5.84 4.15 4.64 6.17 
Dicembre (1) 3.22 3.92 5.36 
(I) Nelle medie non sono compres i gli scarti relativi al 1914. 
(2) La media si riferisce alla scade nza settembre sino al 1909, alla scaden18 ottobre 
per il periodo seguente. 
(3) Per il 1914 si tenne conto soltanto di due scadenze. 
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Risultati dell'indagine statistica. 
Dalle tavole riassuntive delle indagini statistiche fatte si pessono 
trarre le seguenti conclusioni relativamente alla speculazione dei cereali 
nel periodo che è stato oggetto di esame da parte nostra: 
lO Il commercio a termine complessivamente considerato, tenuto 
conto degli avvenimenti avutisi nel decen nio, ha pr!,!visto con una di-
screta approssimazione i prezzi fu tu ri. 
2° Le previsioni sono state più esatte col procedere del tempo, 
essendo stato l'errore medio minore nel secondo quinquennio che non 
ilei primo per tutti i mercati considerati. 
30 L'errore medio della speculazione a termine è stato sempre mi-
nore a mano che si riduceva il periodo intercedente tra la previsione e 
la scadenza. 
4° L'errore medio variò in misura diversa a seconda dei mercati; 
fu minore a Berlino, di poco maggiore a Liverpool, e superiore a 
Chicago. 
50 L' errore massimo si ebbe per le scadenze di maggio e di set-
tembre, l'errore minimo per dicembre. 
60 L'andamento dei prezzi non è sempre stato uniforme sui mer-
cati considerati. 
Errore della speculazione cerealicola nel tempo, ed elementi per la previ-
visione dei prezzi futuri. 
Il decennio che abbiamo considerato conta qualche anno in parti-
colar modo notevole nel commercio granario. Nel 1905 il «Corner » 
Gates a Chicago portò non lievi perturbazioni sui mercati americani 
- perturbazioni che giunsero attenuate alle borse europee; mentre in-
vece il 1907 ed il l 909 segnano nella storia del commercio granario mon-
diale un periodo di grandi oscillazioni di prezzi e di viva speculazione. 
Col maggio 1907 - l' anno della grave crisi - si ebbero, specialmente 
negli Stati Uniti, scene di panico con un rialzo sensibilissimo dei prezzi 
del frumento, che si comunicò anche ai mercati granari d'Europa. Nel 
1909 il • Corner . Patten estese la sua influenza quasi su tutti i mer-
cati. 11 1912 fu un'annata turbata da incerte e varie previsioni di rac -
colti, nonchè da altri gravi avvenimenti, come la guerra balcanica, la 
chiusura dei Dardanelli, lo sciopero ferroviario dell'Argentina; mentre 
il 1914, che era incominciato quietamente, sconvolse poi l'intera econo-
mia mondiale, e quindi anche il mercato granario, per lo scoppiare del-
l' improvviso, immane conflitto europeo. 
Tenendo conto degli avvenimenti speciali avutisi nel periodo con-
siderato - alcuni dei quali non si potevano prevedere, ed erano tali da 
esercitare una grave perturbazione nelle previsioni - non si può dire 
che la speculazione a termine abbia adempiuto in modo insufficiente il 
compito suo di dare un orientamento al mercato, scontando gli avveni-
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menti futuri. Si è constatato inoltre come un fatto costante, - pur at-
traverso a non lievi fluttuazioni dei prezzi, specialmente sul mercato di 
Chicago - la diminuzione dell'errore medio della speculazione a ter-
mine a mano a mano c!Je si avvicina il mese in cui il contratto deve 
avere esecuzione. L'errore medio varia adunque in ragione diretta del 
periodo che separa la previsione dalla scadenza, in rapporto quindi alla 
maggiore esattezza delle informazioni sui fatti da prevedersi; ma ciò 
non toglie che questo rapporto tra la correttezza della previsione ed il 
tempo che separa il momento della previsione dalla scadenza si alteri 
in vari casi, tant'è vero che non sono rare le serie irregolari di scarti 
percentuali, specialmente per il mercato di Chicago. 
Considerati però nell'insieme gli scarti percentuali tra i prezzi pre-
visti e quelli della scadenza, si può concludere che essi decrescono con 
il diminuire della distanza tra previsione e scadenza, come diminuisce 
pure l'errore medio della speculazione a termine di quinquennio in 
quinquennio. 
Questa tendenza alla diminuzione dell'errore della speculazione, che 
risulta dalle nostre indagini relative alle borse di Berlino, Chicago, Li-
verpool, fu pure rilevata per il mercato di New York dal 1898 in poi 
dal Bresciani, calcolando lo scarto medio percentuale tra i prezzi pre-
visti: a) in maggio per luglio; b) in luglio per settembre; c) in set-
tembre per dicembre; d) in dicembre per maggio, ed i prezzi alle va-
rie scadenze considerate (l). 
Una tendenza alla diminuzione dell'errore della speculazione a ter-
mine avevano riscontrato, per il periodo che dal 1850 va al 1890, il Cohn 
ed il Kantorowicz, confrontando i prezzi previsti per il frumento a Ber-
lino in maggio-giugno per settembre-ottobre e quelli previsti in settem-
bre-ottobre per aprile-maggio con i prezzi medi effettivamente avutisi 
nei mesi delle rispettive scadenze . 
Essi avevano osservato una diminuzione quasi costante dell'errore 
medio , ed erano giunti alla conclusione che il mercato a termine adem-
piva abbastanza bene il suo compito della previsione dei prezzi futuri (2). 
L'entità dell'errore medio della speculazione sui cereali e la sua ten-
denza a diminuire, messe a raffronto con l'errore di previsione che si 
ebbe nel commercio a termine di altri prodotti nello stesso periodo, ci 
permettono di valutare meglio l'importanza, che ha, per i cereali, il 
commercio a termine, per la funzione di previsione dei prezzi futuri. 
È stato osservato che gli scarti tra le previsioni ed i prezzi alla 
scadenza furono nell'ultimo decennio più rilevanti per il caffè e per il 
(I) Conlr. lo studio Sulla formazione dei prezzi a termine nelle borse dei prodotti 
(in Giornale degli Economisti, settembre 1915). Lo scarto medio percentuale lu di 7,3 dal 
1898 al 1902; di 6,8 dal 1903 al 1907; di 5,8 dal 1908 al 1914. 
(2) COllfr. COHN, Ein IVtiterer Beitrag zur Statistik der Speculation,pag. 284 c seg o ; 
KA NTOROWICZ, Die Wirksamkeit der Speculalion in Berliner Kornl/Gndel. Dal 1850 al 1890 
si ebbero i seguenti errori medi: dal 1850 al le60 + 13,81 % ; dal 1861 al 1870: ± 8,50% ; 
dal 1871 al 1886: ± 6,56 %; dal 1881 al 1890: + 7,90 %. 
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cotone che non per il frumento (I). Di questo fatto, che sembra a primo 
aspet to contrastare con la tendenza delle disposizioni legislative sulla 
speculazione, le quali in generale sono più severe per il commercio a ter-
mine dei cereali che non per quello degli altri prodotti , è interessante 
studiare le cause, considerando gli elementi che servono di base alla 
speculazione granaria per la formazione dei prezzi futuri. 
La ragione principale delle frequenti e gravi restri zioni delle specu-
lazioni pei cereali deve cercarsi ilei fatto che si tratta di prodotti di 
prima necessità, i quali toccano più direttamente e più vivamente gli 
interessi della popo lazione, e sono quindi più faCilmente soggetti all'a-
zione statale. 
Questo carattere di prodotto di prima necessità appunto è anche 
causa di una maggiore accuratezza nelle informazioni ufficiali e private 
sulla produzione e su l commerci o, e della maggior stabilità della do-
manda. 
Per quel che riguarda le valutazioni della produzione, occorre con-
siderare che, essendo il frumento coltivato in molti paesi, la stima del 
raccolto mondiale risulta di tante stime parziali, e può esserci quindi una 
compensazi one degli errori; mentre questa non potrebbe verificarsi nè 
per il cotone, la produzione del quale è concentrata specialmente negli 
Stati Uniti, nè per il caffè, di cui la quasi totalità del raccolto mondiale 
proviene dal Brasile. Inoltre, per il fatto stesso che la produzione mon-
diale del frumento è maggiormente suddivisa in varie produzioni, ne 
risulta più facile la stima. Come non ultima causa della maggiore esat-
tezza delle informazioni sulla produzione granaria deve considerarsi la 
gran de estensione della cerealicoltura, la quale è notevolissima nei paesi 
più civili, in cui i servizi di informazioni statistiche sono più pro-
grediti. 
Tuttavia è noto che i dati che si possono avere sulle domande e sul-
l'offerta dei cereali lasciano ancora alquanto a desiderare. 
È evidente che pèr prevedere esattamente il prezzo futuro di un 
prodotto qualsiasi sarebbe necessario conoscere la domanda presente e 
futura da una parte e l'offerta presente e futura dell'altra . 
Sulla domanda dei cereali si hanno soltanto indizi approssimativi, 
come in genere per tutti i prodotti di largo consumo. Trattandosi però 
di beni di prima necess ità, come già si è osservato, c'è il vantaggio per 
fare questa valutazione, in confronto di altri prodotti non indispensa-
bili ad una grande parte dell'umanità, che il consumo è meno oscil-
lante. 
Vari sono gli elementi che sarebbe necessario conoscere per valu-
tare con precisione l'offerta presente. Teoricamente, per conoscere con 
precisione la quantità che è disponibile sul mercato mondiale, occor-
rerebbe sapere, per ogni paese, la quantità prodotta nell 'ulti mo rac-
colto, l'eccedenza dell'importazione sull'esportazione (oppure detrarne 
(I) Con!r. C. BRESCIANI-TURRONI, Sulla formazione dei prezzi a termine nelle borse 
dtl prodotti, pago 27. 
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l'eccedenza dell'esportazione sull'importazione) avvenuta dopo il rac-
colto; poi dedurne la quantità necessaria per la semina ed il consumo 
avutosi ne ll ' interno del paese durante il periodo decorso dall'epoca del 
raccolto, aggiungendovi infine le quantità in viaggio_ 
È un calcolo questo soltanto teorico, che nella pratica evidentemente 
è impossibile fare _ Esso però ci porge occasione di vedere quali sono 
gli elementi di un'esatta valutazione delle quan tità disponibili di cereali 
i n un dato momento, e ci permette inoltre di meglio considerare su qual i 
di questi elementi la statistica dei cereali ci offra attualmente dati atten-
dibili. 
Le notizie più sicure sui vari elementi necessari per valutare l'of-
ferta sono quelle sui raccolti compiuti e sulle quantità spedite. 
I dati sui raccolti, che costituiscono senza dubbi o un elemento d i 
grande importanza per la stima del disponibile, sono talora modificati 
dopo il raccolto; ma presi nel loro insieme, rappresentano una note-
vole approssimazione alla realtà. Sul movimen to dei cereali, cioè sulle 
spedizioni e sulle quantità in viaggio, è più facile la rilevazione stati-
stjca. Per la maggior parte dei paesi esportatori si pubblicano settima-
nalmente statistiche delle quantità di cereali spedite ed imbarcate, delle 
quali ci danno regolari notizie alcune pregevolissim e riviste del com-
mercio grana rio, come il «Broomhall's Com Trade News » e il « The 
London Grain , Seed and Oil Reporter ». Il « Corn Trade News », oltre 
ai dati che pubblica ogni giorno sugli invii e sugli arrivi, contiene ogn i 
lu nedl un supplemento che dà la situazione statistica dei cereali in 
v iaggio per mare (afloat), imbarcati (loading) e prossimi ad essere ca-
ricati sulle navi (abouf fo [oad). 
Assai deficiente è invece la statistica degli stocks. Di quelli cos i 
detti «invisibili » (in firsf hand), ci oè delle quantilà esistenti presso gli 
agricoltori, abbiamo pochissi mi dati sicuri . Si fanno due rilevazioni al-
l'anno negli Stati Uniti, una al l ° ma rzo, l'altra all'epoca dei raccolti 
(in luglio per il frumento, in agosto per l'avena, in novembre per il 
mais); una rilevazione annuale ha luogo (al 31 marzo) nel Canadà; una 
pure annuale (alla fine di agosto) in Ungheria, e si fanno inoltre rile-
vazioni statistiche in alcuni stati de II' Austra lia (al 31 dicembre negl i 
Stati dell' Australia Meridionale, Occidentale, nella Nuova Galles del Sud 
e nello Stato di Victoria) (1). Anche degli stocks cosi detti « visibili» 
(in second hand), di quelli cioè che si trovano nei depositi doganali, nei 
s ilos, nei porti , nei molini, oppure in viaggio, abbiamo scarse rileva-
zioni ufficiali. I Governi in genere forniscono soltanto notizie degli stocks 
esistenti nei depositi pubblici: cosi fanno la Germania, l'Austria-Unghe-
ria, la Francia, la Danimarca, il Belgio, il Canadà. 
Si hanno notizie ufficiali più estese per la Russia e la Romania. La 
(1) I risultati di queste rilevazioni statistiche sugli s tocks • invisibili» sono contenuti 
per gli Stati Uniti nel Crop Reporter ; per il Canadà nel Department 01 Agricullure Cen-
sus and Statistics Olfice ; per l'Ungheria nella pubblicazione ungherese Getreide Pr oduco 
t ion der Well ; per l'Australia negli annuari dei vari Stat i. 
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statistica degli stock's della Russia si riferisce alle quantità esistenti nei 
porti, nei mercati interni, negli elevatori, nei depositi e nei magazzini 
detle ferrovie; la Romania raccoglie notizie sugli stocks esistenti nei 
magazzini ed elevatori privati, nei porti, nei mOlini, nei depositi doga-
nali. Per altri paesi esistono dati privati assai attendibili ed abbastanza 
completi, come per gli Stati Uniti, e per l'Inghilterra. Nel complesso però 
anche la statistica degli stocks «visibili ~ si riferiscé in generale ad una 
parte soltanto di essi, e più spesso quasi unicamente, agli stocks dei 
depositi, ed è quindi incompleta. Il « Broomhall's Com Trade News ~, il 
«Daily Trade Bulletin ~ di Chicago, il «Market Record» di Minnea-
polis pubblicano ogni mese una valutazione dell'approvvigionamento mon-
diale del frumento e della farina, ma l'indole stessa della stima di 
quantità difficili da controilare, e che il commercio ha interesse a non 
render note, fa sì che riesca molto difficile avere notizie sicure, e che, 
per alcuni paesi almeno, la stima della quantità consumata e dei raccolti 
futuri sia soltanto approssimativa . La quantità da seminarsi ha poca 
importanza in confronto alla produzione e al movimento generale dei 
cereali, ma è naturalmente oscillante e difficile da essere determinata. 
Per quel che riguarda adunque la valutazione dell'offerta dei cereali 
disponibili, se pure le informazioni statistiche sono ancora suscettibili 
di molto progresso, esistono tuttavia, su alcuni elementi necessari per 
fare questa stima, dati abbastanza sicuri, od almeno più attendibili di 
quelli che abbiamo per altri prodotti di largo consumo, come il cotone 
ed il caffè. 
Quanto alla stima dei raccolti futuri, la ripartizione della produzione 
in molti paesi e la possibilità di compensazione negli errori delle valuta-
zioni, concorrono, come abbiamo osservato, a rendere meno arduo il 
compito di equilibrare la domanda all'offerta. 
Nel loro complesso adunque, i dati che si hanno per prevedere i 
prezzi futuri per i cereali, sebbene incompleti, sono tali da permettere 
un discreto orientamento nel mercato mondiale. 
Errore della speculazione a termine secondo le scadenze. 
Dalla tavola X risulta che l'errore medio è generalmente più rile-
vante per la scadenza di maggio e di settembre, mentre esso è inferiore 
per luglio e minimo per dicembre. 
Questa diversità nell'errore medio crediamo si possa spiegare con-
siderando gli elementi sui quali deve fondarsi il giudizio di chi prevede 
i prezzi futuri. 
Per maggio anzitutto si concentra la speculazione a termine, perchè 
dal dicembre generalmente non esiste più altra scadenza intermedia, 
per la quale si possano conchiudere contratti a termine, - per un pe-
riodo quindi doppio a quello che separa le altre scadenze -; inoltre 
per maggio le previsioni sono più difficili. Questo mese rappresenta in-
fatti un periodo critico della campagna granaria; sono incerte.le previ-
sioni dei raccolti futuri, di cui si deve fare la stima spesso appena finite 
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le se mine, e, talora, quando queste non sono ancor fin ite ; mentre gli 
stocks so no pure poco Iloti. Pe r la scadenza di luglio i prezzi dipendono 
di preferenza dagli stocks ri masti dei raccolti dell' anno precedente, stocks 
assai ridottI e che si possono quin di meglio valutare per detta scadenza', 
che non per que ll a ante ri ore di maggio; inoltre dei futuri raccolt i, i 
quali pure influiscono sul la fo r mazione dei prezzi, riesce meno diffi-
cile la sti ma per lug li o che non per la precedente scadenza. 
I prezzi per settembre si fondano essenzialmente sui raccolti del-
l'annata, i .quali non sono ancor tutti terminati in detto mese, e su cui 
le variabi li condizioni metereologiche di questo mese possono influire 
in diversi modi e peggiorarne special mente la qua lità, ciò che costitui-
sce un elemento di non poca importanza nella formazione dei prezzi. 
Il m inore errore per dicembre dipende, secondo il nostro modo di 
vedere, da l fatto che le prev isioni per detta scadenza si fondano sopra 
valutazioni meglio accertate dei racco lti dell'emisfero settentrionale, che 
sono fatte quando questi e rano prossim i oppure quando erano già ter· 
mi na ti. L'elemen to di maggior incertezza è dato specialmente dal rac-
colto de Il' Argentina, che, sebbene sia quasi tutto esportato, pure non 
può, per la sua quan tità, esercitare sui prezzi dei mercati mondiali la 
notevole influenza dei raccolti dell'emisfero settentrionale. 
Imperfetta solidarietà dei vari mercati. 
Si è infine osservato che l'andamento dei prezzi non è sincrono su 
vari mercati, che non esiste ci oè una perfetta so lidarietà delle varie borse, 
sebbene il com mercio a termine ed i più progrediti mezzi di comuni-
cazio ne tendano a livellare i prezzi nei diversi paes i. 
Questo fatto a ppare ben naturale quando si pensi che non tutte le 
varietà di frumento so no fungibili, di guisa che un rincaro nei grani 
duri, per esempio, non si ripercuote nella stessa misura sui grani teneri; 
e anche, e sopra tutto, quando si considerino la variabilità del costo di tra-
sporto, le difficoltà di rapide comunicazioni tra merca to e mercato. Tutte 
queste cause fanno si che siano frappo sti ostacoli al pronto livellamento 
dei prezzi da paese a paese, senza contare poi l'i nfl uenza dei dazi e di 
altri ostacoli artificiali. Anche se il frumento diminui sce di prezzo a Chi -
cago, non avviene un'egual riduzione nei prezzi, per esempio, a Buda-
pest, se in que sto mercato le riserve sono deficienti e la domanda non 
è diminuita. È evidente del resto che sono var(iÌiatti i qua li possono im-
pedire un pronto live llamento dei prez zi. 
Errore della speculazione a Berlino, Liverpool e Chicago . 
Dalla tavola VIII appare quale sia stata la diversità dell'e rrore me-
dio della speculazione a termine nei mercati considerati , per il decenni o 
1905-191 4, tenendo conto delle stesse scadenze e dello stesso numero 
di mesi durante i quali ebbe luogo la previsione. 
La differenza tra l'errore medio a Berlino e a Liverpool è lieve, 
LA SPECULAZIONE A TERMINE !\ELLE BORSE ECC. 35 
mentre è più considerevole lo scarto medio percentuale tra i prezzi pre-
visti ed i prezzi della scadenza a Chicago. 
Di questa diversità sono varie le cause, e non sarebbe esatto vo-
lerle attribuire soltanto alla diversa organizzazione del commercio di 
borsa di ognuno di questi mercati. Appare però evidente anzitutto la 
piccola differenza tra l'errore medio a Berlino - di cui abbiamo ricor-
dato le restrizioni del commercio di cereali - e l'errore medio a Liver-
pool. Le restrizioni imposte alle contrattazioni di borsa a Berlino dovevano 
naturalmente limitare, insieme colle contrattazioni, anche la speculazione 
e ridurne quindi le varie manifestazioni, tra le quali gli errori. Nella 
media del decennio però l'errore di previsione del mercato tedesco - sul 
quale la speculazione si svolse entro i limiti stabiliti dalla riforma della 
borsa dei cereali - fu poco dissimile da quello che si verificò a Liver-
pool, dove il commercio a termine è libero, colla sola restrizione im-
posta al venditore di consegnare la merce contratta, qualora il compra-
to re la richieda. La vastità del mercato di Liverpool ed il suo carattere 
internazionale per eccellenza servirono così a porre naturali freni alla spe-
culazione, le cui tendenze eccessive furono in parte neutralizzate dalla 
più intensa concorrenza. È noto infatti che a Liverpool, nel mercato a 
termine, si possono consegnare frumenti degli Stati Uniti, del Canad à, 
dell' Argentina e dell' Australia. Ne risulta quindi una più attiva concor-
renza tra gli speculatori dei più importanti paesi produttoti, cosi come 
vi giunge più immediata e più larga la ripercussione dell'offerta e della 
domanda mondiale del frumento. Questo carattere di mercato eminente-
mente internazionale costituisce forse anche una delle cause principali 
del minor errore che si ebbe nella previsione dei prezzi futuri a Liv cr-
pool in confronto di Chicago. Il quale è certamente un mercato d 'im-
portanza grandissima, ma, sebbene molto vasto, ha tuttavia un ca ra t-
tere nazionale. 
A Chicago illfatti, come si è già osservato, nelle contrattazion i a 
termine sono ammessi soltanto come qualità di base frumenti degli Stat i 
Un iti (N. 2 Red Winter, N. 2 Hard Winter, N. 1 Northern Spring). 
Esso si trova adunque in condizioni di risentire meno l'effetto del le 
ripe rcussioni dei diversi mercati mondiali; ripercussioni varie, e tal i 
da spesso neutralizzare le eccessive tendenze della speculazione. Certo , 
questa può manifestarsi più violenta ed indisciplinata in un paese che 
in un altro, e sono noti gli eccessi della speculazione che si verificaro no 
in parecchie circostanze a Chicago, nOli soltanto nel commercio dei ce-
rea li, ma in genere nelle operazioni di borsa. Questa tendenza, del resto, 
può svolgersi liberamente nel commercio a termine dei cereali, pel quale 
Don esistono restrizioni. 
È bene inoltre osservare che i raffronti qui fatti tra l'erro re medio 
verificatosi su ciascuno dei tre mercati considerati si riferiscono sultanto 
aLÌ un iato del complesso problema della speculazione. Nel paro',:otlare 
gli scarti percentuali a Berlino dopo la riforma della borsa con 4uel li 
c"e si ebbero sul mercato a termine di Liverpool e di Chicagò, occo rre 
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pure tener conto delle altre conseguenze prodotte dalle restrizioni del 
commercio a termine, rer meglio giudicare l'influenza e la portata eco-
nomica del regime restrittivo di borsa. Diamo così un rapido sguardo 
alle caratteristiche del mercato di Berlino, per meglio valutare la differenza 
tra esso e gli altri in rapporto alla speculazione. 
Il mercato a termine e gli «handelsrechtliche Lieferungsgeschiifte. di Berlino(I) . 
Riassumendo le disposizioni relative a questi contratti ed alla spe· 
culazione su cereali contenute nella legge del '908, che attualmente 
ancora regola il commercio di borsa in Germania - di cui già si disse 
nella parte riguardante la legislazione sul mercato a termine - ricor· 
derò, come punti essenziali della riforma: 
(1) Per meglio chiarire quanto s i riferisce ai contratti di Berlino, ricordiamo breve· 
mente le caratteristiche del mercato a termine dei ce real i : 
a) la jungibilitli della merce, che è oggetto del contratto. La qual ità base del fr u-
mento nei contratti a termine è stabilita secondo le classificazioni dei frumenti (grading) 
in alcuni paesi; oppure è determinata dal peso specifico della merce e dall'indicazione di 
alt re qualità della medesima, come « merce sana e asciutta:., «conio rme agli usi -. Sono 
ammesse anche qualità su periori o inferiori a quelle di base (entro certi limiti stabiliti) 
mediante abbuoni o premi determinati . 
b) Unità di contratto, cioè la quantità minima (lo t, Schluss) od un multiplo di essa , 
che s i può consegnare. 
A Liverpool l' unità di contratto è di 5000 centals per il frumento ed il mais; e di 2500 
centals per le farine. 
A Budapest l'unità di contratto è di 1000 ql. per il frumento , l'avena ed il mais; e di 
500 ql. per la segala e l'orzo . 
c) La fissazione di un termine per l'esecuzione del contratto, che può essere il mese 
corrente oppure altri Illesi (specialmente maggio, luglio, settembre, ottobre, dicembre) 
oppure due mesi appaiati; o quattro mesi, come a Parigi (4 premiers, 4 demi"s). 
d) La modalila deUa conseRna. Il venditore può consegnare la merce in qualsiasi 
giorno del mese stabilito, però deve avvertirne il compratore qualche giorno prima, me· 
diante l'avviso di consegna (Andienung, Kilndigung, Declaration of tender, Notice 01 de-
livery, Avis oppure Ordre de livraison), alfinchè il compratore possa far esaminare la 
merce e constatare se essa risponde alle condizioni stabilite in base al contratto a termine . 
Sulle condizioni della merce decide un collegio arbitrale di periti giurati. 
Valgono anche per i cereali le norme per i contratti a termine relativamente all'emis-
sione, alla circolazione e all'arresto (arr~t) delle !ilières. 
La creazione (créalion) delle lili ères deve essere latta secondo date norme (deve con· 
tenere l' indicazione delle merci, del mese di consegna, della provenienza delle lilières ecc.) 
altrimenti non è accettata dal compratore, o può essere rifiutata dalla Cassa di liquida· 
zione. 
Chi ha emesso le filières (créateur) le cede al compratore, il quale può girarle ad altre 
persone, fil1chè esse giungol1o nelle mani del compratore che vuoI ritirare la merce , e che 
chiude così la circolazione delle filières (arrèteur). 
Colui che emette la fili ère ed il contraente che ne ferma il corso si mettono in rapporto 
per regolare il contratto tra di loro con la consegna, oppure con il semplice pagamento 
della differenza tra il prezzo stabilito nel contratto ed il prezzo della scadenza, a seconda 
dei mercati, delle intenzioni e degli accordi delle parti. 
I co ntraenti intermediari tra il «créateur » e l'. arrHem. della filière regolano la diffe-
renza tra il prezzo d'acquisto e quello di vendita tra di loro. 
e) Liquidazio/le. La liquidazione delle contrattazioni a termin e è resa molto più facile 
e p il, spedita per mezza della Cassa di liquidazione « clearing house ' ) esistente in quasi 
tutti i grandi mercati di cereali. La Cassa di liquidazione ha per scopo di garantire l'ese-
cuzione dei contratti a termine di entrambi le parti e di provvedere allo svolgimento ed alla 
liqu idazione degli affari garantiti. 
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l0) La proibizione dei contratti a termine nei cereali. 
20) L'ammissione dei «contratti a consegna secondo il diritte com-
merciale., per la validità dei quali si imposero le seguenti condizioni: 
a) che la merce debba essere esaminata e dichiarata consegnabile da 
una commissione di periti giurati scelti dalla Camera di Commercio di Ber-
lino, prima che il venditore abbia fatto la dichiarazio~e che essa è pronta 
per la consegna (Andienung), ciò che implica l'esistenza e la consegna 
della merce venduta; b) che si conceda un periodo opportuno per l'ese-
cuzione del contratto (periodo che è stato stabilito di cinque giorni dal 
• Consigli o Federa le ») al venditore che è in ritardo nella consegna dell a 
merce, disposizion e questa che si applica però raramente (1); c) che anch e 
una merce consegnata in condizioni diverse da quelle pattuite deb ba 
essere accettata contro abbuono stabilito da periti per il minor valore 
che essa ha , e contro pagamento di un premio, pure determinato da 
periti, nel caso in cui il valore della merce sia superiore a quello conve-
nuto. Quest'ultima disposizione relativa all'abbuono ed al premio è affin e 
a quelle che s ono in vigore nella maggior parte dei mercati a termine, 
e non costituisce quindi una caratteristica dei contratti speciali di Berlino. 
Questi, al contrario, si differenziano dai contratti a termine propria-
mente detti , specialmente perchè non è possibile regolare gli affari pe r 
differenza, avendo l'art. 68 della legge del 1908 stabilito che non ab-
bia validità un contratto per il quale esiste soltanto l'intenzione di pa-
ga r la differenza tra il prezzo convenuto ed il prezzo di borsa all'epoca 
della consegna. 
3°) La restrizione del pubblico ammesso in borsa, limitato soltanto 
ai commercianti in cereali, ai produttori e ai mugnai. 
I « contratti a consegna secondo il diritto commerciale . di Berlino 
mancano adunque di una delle caratteristiche più importanti dei contratti 
a t ermine, della possibilità cioè concessa ai contraenti di regolare l'af-
fa re per differenza. Manca inoltre una vera e propria cassa di liquidazio-
ne, sebbene gli usi di borsa di Berlino stabiliscano che la filière possa 
essere ceduta ad una terza persona prima di farne la denunzia per la 
consegna della merce (2). 
l contratti a consegna di Berlino, invece, hanno le seguenti caratte-
ristiche del mercato a termine: 
a) la fungibilità della merce. 11 frumento deve avere il peso spe-
ci fico di 75,5 kg., deve essere sano, asciutto ed adatto per la fabbrica-
zione delle farine; 
b) unità di contratto: di 50 tonnellate; 
c) il mese di consegna. 
Gli « handelsrechtliche Lieferungsgeschatte » sono adunque contratti 
inte rmedi tra quelli a termine e quelli a consegna. 
Vediamo ora come si svolsero questi contratti sul mercato di Ber-
(I) Confr. PINNER op. cit., pago 86 e sego - jOHLlNOER, op . clt., pago 278'-
(2) Contro SONNDORFER, Die Technik des Welthandels, voI. l , pago 56. 
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lino, quali i vantaggi e quali gli inconvenienti che si avverarono nella 
pratica. 
Della ripercussione esercitata dalla riforma della borsa del 1896 sul 
commercio dei cereali si è a lungo discusso; e, senza ricordare i "i-
vaci dibattiti, rammenteremo soltanto che, in seguito alla proibizione 
del commercio a termine, sorsero i contratti detti «handelsrechtli che 
Lieferungsgeschafte» appunto perchè non contrari alla disposizione del 
codice commerciale, il quale vietava i contratti a termine. Questi « co ntratti 
a consegna secondo il diritto commerciale» dovevano sostituire quelli 
a termine, ai quali erano in parte simili, e ne rappresentavano anche la 
necessità pratica nel commercio granario. Non lievi però furono gli in-
convenienti che si verificarono in seguito al decreto delle contrattazioni 
a termine. Il cOmmercio dei cereali si ridusse notev olmente a Berlino, 
perchè Lillerpool, Parigi, New York, Budapest ed anche le borse russe 
cercarono di attirare a sè una buona parte degli affari che si svolgevano 
prima sul mercato tedesco. 
La borsa dei prodotti di Berlino, che un tempo dava il tono ai mer-
cati dell'Europa centrale, perdette la sua posizione preminente anche 
ne lla Germania stessa, dove le borse americane esercitarono una la rga 
influenza e compirono la funzione assicuratrice contro i rischi delle va-
riazioni dei prezzi futuri anche per gli stessi commercianti berli nesi, 
con non lieve danno del commercio tedesco dei cereali ( I). 
Invano si cercò di sostituire i contratti a termine e di affidarne tutte 
le funzioni ai nuovi contratti che la legge permetteva. Si ebbero inoltre 
non pochi e non lievi abusi a cagione della soppressione del commercio 
a termine per il sorgere di nuovi contratti a termine fuori della borsa, 
e per le manifestazioni che aveva assunte la speculazione illecita, assai 
più grav i e più pericolose di quelle che esistessero nelle borse a termine 
disciplinate secondo norme ben stabilite (2). 
Alla stessa guisa, allorchè si ebbero in Francia, al tempo di Gio-
vanni Law, le sfrenate speculazioni di borsa sulle azioni della Compa-
gnia delle Indie, di cui la storia ricorda i fasti, la proibizione degli affari 
a premio (ordinata col decreto dell' II e del 20 febbraio 1720) non portò 
altro effetto che quello di lasciare sopravvivere di fatto i contratti vie-
tati, e di renderli, a diversità di prima, segreti (3). 
La legge del 1908 definì meglio il carattere dei • contratti a con e-
gna secondo il diritto commerciale » ed eliminò in parte gli abusi che 
dalla legge sulle borse del 1896 erano sorti. Ma anche in seguito alle modi-
ficazion i apportate nel 1908, non esistendo a Berlino una vera e propria 
(I) Confr. W . PINNER, op . cit., pago 69 ; RUESCH, Der Berliner Getreidehandel unter 
dem delltschen Borse,'gesetz in Jahrbiicher fiir NationalOkollomie und Stalislik, 19L>7 
pago 169 e sego 
(Z) Con!r. a questo propos ito il noto articolo dell'EMERY, Regulation of Ihe Stock 
Exchange in G"many, in Yale Review, maggio 1908. 
(3) Con!r. COURTOIS, Hisloire des bangues en France, pago 45 e leg. 
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cassa di liquidazione, le contrattazioni non possono svolgersi con la 
rapidità propria dei mercati il termine, e specialmente le transazioni in-
termedie tra chi emette la filiere (créateur) e chi ne ferma il corso (arrè-
teu r) riescono meno iacili. L'obbligo poi, imposto al primo venditore, 
di consegnare la merce per la risoluzione definitiva del contratto deve 
n~turalmente limitare il numero delle operazioni, mentre e noto che gli 
acquisti e le vendite di coper tura' si possono compiere faci lmente ed in 
vaste proporzioni - in modo che i commercianti possano liberamente 
ed efficacemente esser~ protetti contro il rischio delle variazioni dei 
prezzi futuri - soltanto se esiste un mercato vasto, dove le operazioni 
siano agevolate e garantite da una vera e propria • clearing house. e 
dove non si abbiano restrizioni. 
Il minor errore di previsione del mercato di Berlino ci pare adunq ue 
una conseguenza naturale delle limitazioni imposte al commercio di borsa 
e delle caratteristiche dei «contratti a consegna secondo il diritto com-
merciale ». Il complesso problema della specu lazione però Ilon deve es-
sere considerato soltanto dalla misura dell'errore - che fu del resto 
quasi uguale a Liverpool come a Berlino - ma anche dal punto di 
vista della rapidità e della facilità con cui la speculazione compie le 
varie sue funzioni: la funzione assicuratrice, quella di dare un orien-
tamento al mercato, l'agevolezza e la sicurezza delle transazioni, l'uni-
ficazione dei mercati ed infine il llvellamento dei prezzi nei vari paesi. 
Conclusione. 
Se ora consideriamo nei loro insieme I risultati delle nostre indagi ni 
statistiche, vediamo che le recenti esperienze del mercato granario sono 
conformi ai principi della teoria della speculazione, e si accordano con 
i risultati di importanti studi stat istici anteriori, relativi alla questione 
tanto dibattuta (1). 
Nel decennio preso in esame la speculazione a termine, considerata 
complessivamente, ha adempiuto abbastanza bene il suo compito di dare 
un orientamento al mercato. Si e anzi notato, per i tre mercati di cui 
abbiamo esaminato le fluttuazioni dei prezzi , una tendenza alla diminu-
zione dell'errore medio di quinquennio in quinquenno, la quale fu pure 
rilevata per il mercato di New York dal 1898 in poi, e che attesta un 
progresso della speculazione granaria nel compiere la funzione di pre-
vis ione dei prezzi futuri. 
La diminuzione dell'errore medio si è pure avverata pel periodo che 
(1) Ricordiamo, oltre le opere sopra citate del COHN, KANTOROWICZ, il Report of th. 
industriai Commission on farm distrlbution, il Report of Commissiona of Corporaf/ons 
on Cotton Exchanges, e gli acuti studi del PRATO Speculazione e prezzi sul mercato del 
cotone americano, e Gli insegnamenti d'una regolamelltazlone arbitraria dei prezzi 
nelle borse del mercato americano in Riformci Sociale, gennaio-febbraio 1912 e luglio-
.,osto, 1910. 
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corre tra la preVISIOne e la scadenza, essendo minori gli scarti medi 
percentuali a mano a mano che si avvicina il mese in cui il contratto 
deve avere esecuzione, cioè quanto meno incerti sono gli elementi che 
servono di base per la previsione. 
Considerato l'errore della speculazione in rapporto alle varie sca-
denze, risultò che esso fu maggiore per la scadenza di maggio, per la 
quale è più difficile valutare i fatti su cui deve fondarsi il giudizio di 
chi prevede i prezzi futuri; mentre l'errore minimo si ebbe per la sca-
denza di dicembre, per la quale la previsione si basa sopra valutazioni 
meglio accertate. 
Infine, il raffronto che si fece tra Berlino e gli altri mercati, dove 
esiste un vero e proprio commercio a termine dei cereali senza restri· 
z:ioni, ci dimostrò che l'errore medio di previsione verificatosi sul mer-
cato tedesco fu inferiore all'errore medio degli altri mercati - per quanto 
lieve assai sia stata la diversità tra Berlino e Liverpool. - Risultò però 
inoltre che non pochi abusi ed inconvenienti si erano verificati in Ger-
mania per la proibizione del commercio a termine dei cereali, e che i 
«contratti a consegna conformi al diritto commerciale . di Berlino, per 
le caratteristiche loro speciali, non possono compiere così facilmente e 
così rapidamente come le contrattazioni a termine le varie, importanti 
funzio ni della speculazione. L'esame che abbiamo fatto del mercato gra-
nario conferma adunque le conclusioni della teoria della speculazione 
per quel che si riferisce alla funzione di previsione dei fatti futuri che 
possono esercitare influenza sui prezzi; mentre teoria e pratica ricono· 
scono anche l'altra funzione economica importantissima assegnata al com-
mercio a termine: la funzione assicuratrice contro i rischi di repentin e 
e forti oscillazioni di prezzi. 
Insieme con la funzione assicuratrice contro le dannose variazioni 
di prezzi futuri per mezzo della pratica dell'c hedging., e insieme con 
le altre funzioni del commercio a termine di unificare i vari mercati li-
vellandone i prezzi, di diffondere meglio le notizie relative alle future 
condizioni del mercato, di assicurare un mercato pronto per la merce 
trattata e facilitare le transazioni, le esperienze del commercio granario 
ci inducono dunque a riconoscere anche l'importanza della funzione di 
previsione del futuro, che è la più difficile e quella veramente caratteri-
stica della speculazione. Questa previsione del futuro, fonte di incalco-
labile progresso e civiltà, appare tanto più importante in quanto essa 
si riferisce, come appunto per i cereali, a beni di prima necessità, dei 
quali la produzione è sottoposta a leggi naturali sottratte in gran parte 
all'azione umana. 
Non soltanto come orientamento nella produzione serve il commercio 
a termine per i cereali, ma anche come regolatore del consumo, distri-
buendo la quantità che si ritiene disponibile tra l'uno e l'altro raccolto 
in rapporto alla domanda. 
La funzio ne economica del commercio a termine dei cereali, come 
in genere dei prodotti agrari dei quali la produzione è legata a leggi 
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naturali e può essere accresciuta dall'azione umana soltanto lentamente 
in un periodo fisso di tempo, è quindi più ampia e più importante della 
funzione economica del commercio a termine di altri prodotti, come, per 
esempio, dei metalli (ferro, rame, stagno) e dei concimi (nitrato di sodio), 
la cui produzione non ha periodicità fissa, ma può essere accresciuta, 
entro certi limiti , in rapporto alla domanda. 
La speculazione a termine ha dunque per i cereali, oltre alla fun-
zione di servire di orientamento nella produzione accelerandone oppure 
rallentandone il ritmo, anche quella di distribuire senza troppe oscilla-
zioni le quantità prodotte in tutto il periodo che precede il nuovo rac-
colto, adempiendo, con molto minor costo e con molta maggior como-
dità, alla funzione dei magazzini dei cereali che gli Stati e le città tene-
vano un tempo (1). 
Considerando complessivamente i diversi effetti della speculazione a 
termine, non potremmo non ammetterne anche gli svantaggi, che si ma-
nifestano specialmente quando la speculazione è lasciata senza alcun 
freno. Ma, se è desiderabile che siano sollecitamente puniti gli inganni 
e gli incitamenti a l gioco di borsa, che sia accresciuta la diffusione 
delle cognizioni riguardanti il commercio dei prodotti tra il pubblico di 
borsa , e siano anche imposte delle restrizioni a certe morbose ed ecces-
sive manifestazioni della speculazione, sarebbe dannoso voler proibire 
il commercio a termine, che nell ' economia moderna ha una vera e pro-
pria funzione di utilità e di necessità. 
Certamente non lieve può essere l' errore della speculazione a ter-
mine nelle previ s ioni del futuro , e ne abbiamo avuto esempi anche esa-
minando le vicende del recente commercio granario. 
Ma nel considerare l'errore della speculazione è bene tener presente, 
fra le varie cause, anche le grandi difficoltà che la previsione dei fatti 
futuri presenta. 
La diminuzione dell'errore della speculazione nel tempo è intanto 
non piccola conquista che la civiltà moderna strappa all'anarchia in cui 
si svolgono tuttora certi rami della produzione. 
Ma non pochi avvenim enti della vita economica sono dovuti a 
cause che sorpassano le nostr~ previsioni e si ribellano al dominio della 
conoscenza umana, la quale deve accontentarsi di esercitare su di loro 
un'azione incerta e qualche volta insufficiente. Simili a certi fenomeni , 
che producono infinite, inattese ed inevitabili perturbazioni nella natura, 
esistono nel mondo economico fatti imprevedibili, di fronte ai quali la 
nostra conoscenza si arresta incerta, come dinanzi al limite estremo 
che separa l'umano sapere dall' inconoscibile. La speculazione adempie in 
parte al compito di indagarli nel futuro; e, malgrado i suoi errori e le 
sue manchevolezze in parecchi casi, la funzione che esercita è utile e 
tende a progredire. 
(I) Con!. C. lo FUCHS , Der Wa rentermlflhandel in jahrbllc/l f/i r Gesetzgebung, 1891, 
pag_ 70_ 
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Dobbiamo ancora augurarci che sorgano novelle iniziative , le quali 
con il coordinamento di forze varie ed integrantisi, e con la maggiore 
diffusione di noti zie riguardanti i fatti futuri prevedibili, servano a me-
glio disciplinare, in parte almeno, quel che tuttora resta della confusa 
anarchia economica, e rendano meno arduo il compito di questa fonte 
c1i incalcolabile progresso che è la previsione, eliminando cosi una causa 
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V. Ann -si: I . N " m ~ri in d i ~ i dei prezzi de l fnll "ell io . - n. Dazi su i ( .. rea li. 
1. 
Non mai forse come durante la guerra europea si presentò cosl ass il-
lante il problema dell 'approvvigionamento dei cereali, e con esso quello 
della politica granaria. Ma se l'elevatezza dei prezzi dei cereali, che 
specialmente nel primo anno di guerra fu sensibile e preoccupante, 
riuscì a tut ti palese, non devesi dimen ticare d 'altra parte che già da 
parecchi anni si era manifestata la tendenza al rialzo (l). I numeri 
indici che abbiamo raccolto negli annessi Cv. pago 589 e seg.) ci fanno 
vedere quale fu il rin caro del frumen to in confronto con il rialzo 
generale dei prezzi . È notevb le però il fatto che la tendenza all 'au-
mento dei prezzi dei cereali si accompagnò ad un quasi costante 
incremento della produzione mondiale (2) - ciò che è naturalmente 
(l) r prezzi med i del frumeuto in scell iul per q uarter in lngb i l te ru (sècolldo 
J" average GCtzelte ) nel decelln io 1900 -1 914 fUI' Oli O i segu elJt i : 
1905 " OG 1907 1911& 1909 1910 1911 191 2 1913 1914 
:28/9 28/3 :30/7 32/- 36/10 31/8 31/8 34/9 31/8 34/11 
(2) La produZl/) ne media mon diale di eereali (seconùo i da t i dell ' " A nu ua ire 
I l1 l eruat iocal de S t atiatiqu e Agri cole ") fu la seg uen te nel ùecen ll; o 1905·1914: 
Anni Frumento Segale Orzo A vena Mais Riso greggio 
(quin tali ) (quintali) (qui n ta.li ) ('juintali) (quinta li ) (quin t ali ) 
1905-1909 002.171.2"27 394.885.350 292.161.909 559.181.598 914.031.730 509.624.533 
1910-1914 1.021.644.446 437.574.139 322.376.164 637 .124.757 968.435.454 64~.787. 093 
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indizio di un aumento continuo del consumo e sintomo lieto di un 
crescente benessere delle classi meno ricche . ?Ila la tendenza al rialzo 
e l'aumento della prorluzione e del consumo ci fanno meglio vedere 
quale sia l'importanza della politica granaria dell'epoca attuale. 
Mentre gli studi della politica granaria sono stati quasi unicamen te 
rivolti alla politica commerciale, ai dazi ed alle restrizioni in genere 
del commercio, di cui così spesso si tratta nelle opere dei fisiocrati 
come nelle pagine degli economisti italiani del sec. XV III, negli studi 
degli economisti inglesi della scuola classica come nella recente lette-
ratura. tedesca, la quale, nel Brentano , nel Oonrad, nel Lexis ebbe emi-
nenti rappresentanti - noi crediamo che la politica granaria abbracci 
un più largo campo. Oltre alla politica doganale prenderemo in esame 
anche la politica relativa al commercio interno, cioè: le leggi tendenti 
a limitare la speculazione a termine; la politica di organizzazione del 
commercio di esportazione e di importazione ; le leggi che mirano a 
ridurre i prezzi ed a favorire l'approvvigionamento granario sia col-
l'istituzione di calmieri, sia con l'ordinamento di monopolI statali del 
commercio dei cereali. 
La politica intesa a regolare il commercio dei grani é stata molto 
spesso trattata separatamente da quella relativa al commercio di altri 
prodotti, e di questo fatto varie sono le ragioni. 
L'importanza assunta dalla politica granaria nei tempi antichi, allorché 
era difficile l'approvvigionamento dei cereali a motivo dei trasporti disa-
gevoli e delle frequenti carestie, ci dimostra come il carattere che 
hanno i cereali di beni di prima necessità, la cui produzione é vinco-
lata ad esigenze naturali, le quali impediscono che essa sia accresciuta 
a seconda della richiesta, sia una delle cause per cui detta politica 
fu sempre considerata a parte. Non soltanto in tempo di pace, ma 
specialmente in tempo di guerra - come, per esempio, in questi ultimi 
anni _. appare evidente quanto sia importante il carattere di beni di 
prima necessità che hanno i cereali. A queste , altre ragioni si aggiun-
gono di indole sociale ed economica. 
Il Brentano (1) , in un'interessante memoria , considera il rapporto 
che intercede fra la criminalità e i prezzi del grano, ed osserva che 
col rincaro del frumento aumentano i reati contro la proprietà - la 
stessa osservazione che g ià aveva fatta Georg Mayer (2) per la Baviera 
riferendosi ad un periodo anteriore . - Del resto era già stato 08ser-
(1) Coafr. BRENTA NO, Die Deutschen Getreidezijlt~, Stutt g-al't-Berlin HnO, pag o 19. 
(2) Coafr . GEORG MA YIJJR, Die Gesetzmass(qkeil in Gesellschaflen, i\Hillcll!'n 1877, 
pago èl44-347. 
vato che la frequenza dei matrimoni variava in ragione inversa dei 
prezzi dei cereali, e si era studiata l'influenza che ha sui fenomeni 
demografici il prezzo del frumento. Il quale esercita pure un'azione 
notevole sui salari , e specialmente su quelli industriali. Il rialzo dei 
prezzi dei cereali come di altri prodotti agrari di consumo popolare 
dà luogo, presto o tardi, ad un aumento dei salari nominali, ciò che si 
ripercuote poi in misura più o meno notevole sui ·profitti . E questo 
aumento dei salari non avviene soltanto nelle industrie, ma si avvera 
anche per i lavoratori agricoli, ciò cbe costituisce un aumento di costo 
di produzione per i proprietari che non sono cerealicoltori , contro il 
quale essi non possono sempre reagire aumentando il prezzo di ven-
dita delle loro derrate. Il rialzo dei prezzi dei cereali può inoltre 
causare una riduzione di altri importanti consumi con notevoli riper-
cussioni sulla vita economica. 
Per varie ragioni la politica granaria è quindi stata considerata e 
studiata in modo speciale, come lo dimostrano le varie sue vicende 
attraverso ai secoli. 
II. 
Prima di esaminare nelle sue linee principali l'economia granaria 
moderna non sarà privo di interesse rifarsi alquanto indietro nella storia 
per constatare quale importanza abbia sempre avuta la politica granaria. 
L'origine del frumento è antica, si può dire, quanto il mondo; anzi 
eSSl\ si perde nell'oscurità dei secoli. La Genesi ricorda spesso la col-
tura di questo cereale; gli annali della Cina confermano l'antichità 
del frumento e ne attestano la coltivazione 2838 anni prima di Cristo; 
in Assiria, in Persia, in Grecia sin dagli antichi tempi esso era colti-
vato su vasta superficie (l). 
Le difficoltà di comunicazioni , i pericoli di frequenti carestie e la 
mancanza di un'organizzazione nel commercio granario , facevano sì 
che lo Stato considerasse per molto tempo come un suo còmpito l'assi-
curare alla popolazione il frumento , il quale costituiva un alimento di 
prima necessità, la cui importanza era ancor maggiore di quella che 
esso possiede alla nostra epoca. Divieti di esportazione, premi all'im-
portazione, fissazione di prezzi massimi, elargizioni gratuite di cereali 
che erano conservati in magazzini pubblici, costituivano i principali 
provvedimenti della politica ;ranaria antica. 
( 1) P el" più pal'ti~oJal"eggiat il n otizie (· onfr.: G . HEluzÉ. Les plan/~8 cb'é'lles, 
t ome ler " Lp BJé ", pago ] 5 e seg o 
-6 -
In Grecia lo Stato doveva provvedere ad assicurare il frumento a 
tutto il paese . Era vietata l'esportazione dei cereali; ed esistevano in 
Atene magazzini per i grani, che erano provvisti in parte dallo Stato, 
in parte dai pri mti, ~otto la sorveglianza di autorità speciali. Venne 
proibita la speculazione, ed era punito con morte chi comprasse 50 fOPf.LOC 
di frumento (cesta contenente circa un medimmo) per volta (l). 
In Roma gli edili ed i « praefecti annonae n erano incaricati di sor-
vegliare i pubblici magazzini , di punire gli speculatori, di vigilare sui 
prezzi; le distribuzioni gratuite di cereali non erano rare, e raggiun-
gevano proporzioni assai considerevoli , se al tempo di Augusto si elar-
giva frumento per un numero di persone che era talora di 200.000. 
Era severamente regolata l'importazione di cereali, provenienti in gran 
parte dall'Africa e dalla Spagna: ora era permessa, ora sottoposta a 
restrizioni. 
Anche nel primo medioevo erano in vigore misure restrittive del 
commercio granario; fu proibita la speculazione; sotto l'impressione 
della carestia del 793 dal concilio di Francoforte furono fissati i prezzi 
dell'avena, dell'orzo, della segala e del frumento. Nel medioevo più 
avanzato fu in vigore una minuta regolamentazione del commercio dei 
cereali, i quali dovevano essere portati sul mercato in giorni ed ore 
determinati. In Francia, per esempio , per assicurare ai cittadini il mezzo 
di comprare grano a buon mercato era prescritto che nelle prime ore 
del mattino facessero i loro acquisti soltanto coloro che provvedevano ai 
bisogni domestici ; mentre ai panettieri ed ai commercianti erano riser-
vate le ore successive. Anche in Inghilterra la politica granaria fu 
soggetta a molte restrizioni per tutto ii medioevo. Sin dal sec. XII! 
si fissarono i prezzi del pane, si proibì l'esportazione del grano, il cui 
commercio venne sottoposto a restrizioni più o meno severe, a seconda 
delle condizioni dei raccolti ed a seconda che i prezzi erano più o 
meno elevati. Affine aUa politica granaria inglese era pure quella che 
vigeva in gran parte dell'Italia. Anche a Firenze, come a Milano ed 
a Napoli , il commercio granario era soggetto a restrizioni ; nello Stato 
Pontificio esisteva, sotto Sisto V, il collegio dell'annona, che era inca-
ricato di acquistare grano, fissarne i prezzi, se occorreva, e regolarne 
il commercio di esportazione ; Venezia, al contrario , possedeva si poco 
grano , da essere obbligata a vivere di importazione, la quale, nel 1527, 
venne favorita da premi dal Senato Veneziano. Nel reame di Napoli 
nel sec. XVI , era in vigore un sistema annonario , per il quale gli agri-
(1) CodI" . NA UDÈ, Vie Get>·eidehandelspolil ik der Euro}Jtiischen S faaten uon 13 bia 
zum 18 Jahrlw,nder l, B pr1io 18!1I). 
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coltori dovevano denunciare i loro l'accolti, e l'e portazione e gli acquisti 
per quantità superiori ai bisogni indi viduali erano co ncessi soltanto 
con speciale permesso del Governo, che requisiva la quantità occorrente 
per la sua provvista in base a prezzi da esso medesimo fissati. 
Senza ricordare più a lungo altri provvedimenti della politica gra-
naria medioevale , lo, quale era pressochè uguale in ~utti gli Stati, è 
evidente che essa si fondava sul principio, che il Governo avesse il 
(lovere di regolare i prezzi con permessi o divieti di esportazione e 
con calmieri e altre restrizioni a seconda dell'abbondanza dei raccolti. 
~el periodo che corre tra il XVl e il XVll1 secolo, oltre alla politica 
l'estrittiva, fu accolta con speciale favore l'idea di influire sui prezzi 
anche col tenere larghe riserve di grano in magazzini pubblici. Inoltre, 
mentre prima esisteva una politica granaria cittadina avente per base 
!'interesse della città. si ebbe in questo periodo una politica rivolta 
di preferenza agli interessi della campagna (l). Era un'epoca d'incerte 
tendenze della politica granaria: in Francia il commercio di esporta-
zione dei grani fu alternativamente vietato e permesso; e venne pure 
stabilito - per mezzo di un'ordinanza del 1571 - che in certe epoche 
dell'anno si doves ero riunire e consultare tutti i sindaci e le perso-
nalità del mondo agricolo, per a vere il loro parere sulle condizioni 
del raccolto allo scopo di poter giudicare quale fosse la quantità di 
frumento da importarsi . La politica restrittiva si alternò con una poli-
tica più liberale con Sully, Colbert e Turgot, sotto l'influenza dei 
quali turo no fatti, con varia fortuna, tentativi per abolire le restrizion i 
del commercio granario. 
Anche in Inghilterra si ebbero incerte e spesso contraddittorie dispo-
sizioni: frequenti divieti di esportazione, abrogati e ristabiliti succes-
sivamente, premi all'esportazione, restrizioni all' importazione a seconda 
dei raccolti e a seconda dei prezzi. 
Era in uso nel sec. XVII il sistema dei granai pubblici dei quali 
erano provviste le principali città , e che dovevano servire per provve-
dere ai bisogni della popolazione durante le carestie. Simili granai 
esistevano pure in Germania ed è nota l'importanza chI' Federico il 
Grande attribuiva a questi magazzini, i quali erano destir,;,ti a fornn:e 
provviste di grano non soltanto in tempo di pace, ma specialmente in 
caso di guerra. 
Le varie tendenze della politica granaria inglese del sec. XVlll, che 
ora accordava premi all'esportazione, ora era favorevole al sistema pro-
(l) Confr. G. SCHlWLLER, Die Epochen der Getreidehanddsverfalsung undpo-
litik, in • J ahrbucb fUr Gesetllgebung " 1896. 
-8-
tettore della. scala mobile, sono rispecchiate nelle pagine degli econo-
misti di quell'epoca e del principio del sec. X IX ; Smith, Anderson 
Young, Malthus, Rirardo, Stuart Mill, ritornano con insistenza sul 
problema allora di vitale importanza del regime riguardante la produ-
zione ed il commercio granario. 
Soltanto verso la metà del sec. XIX, sotto l'influenza delle grandi 
trasformazioni avvenute nel mondo economico, ebbero il sopravvento i 
principt della scuola liberista, proclamatrice di quella libertà del com-
mercio granario nell 'interno come all'estero, cbe era già stata affer-
mata dai fisiocrati, e validamente difesa da alcuni economisti italiani 
del sec. XV llI, ed in special modo dall 'abate Galiani nei noti" Dialogues 
sur le com merce des blés» (1770). 
Già verso la fine del sec. XV lll caddero in parte le restrizioni del 
commercio granario. In Toscana, nel 1737, Sallustio Bandini pronun-
ciava il suo " Discorso Economico " invocante maggiore libertà nel 
commercio granario; e se i suoi consigli non furono allora accolti, 
l'idea da lui caldeggiata venne più tardi attuata colla legge del 1767 
che proclamava la piena libertà del commercio interno. Erano però 
rimaste ancora in vigore restrizioni per il commercio esterno : l'espor-
tazione dei cereali fuori dello Stato era consentita quando il prezzo 
non superava 14 lire al sacco ; il grano estero doveva pagare una tassa 
d'importazione se il prezzo nel Granducato era inferiore a lire 15 al 
sacco . 
Nel 1771 era esclusa ogni tassa di importazione in seguito alla bene-
fica ed illuminata politica di Leopoldo I di Lorena. 
In Francia sul finire del sec. XVIll l'influenza della scuola fisiocratica 
si faceva sentire , ma la politica granaria era ancora indecisa ed oscil-
lante . L'Assemblea Nazionale della rivoluzione, con la decisione del 
29 agosto 1789, dichiarava libero il commercio granario , ed aboliva le 
dogane nell ' interno della Francia. 
In Inghilterra il commercio dei cereali divenne libero dal 1806; in 
Germania dal 1833; in Austria, in Russia, in Isvizzera dal 1850, e in 
Italia dal 1860-66 (l). Ma non furono rari i casi in cui si ritornò ai 
sistemi di politica restrittiva anche nella prima metà del secolo XX; 
anzi, in epoca da noi non molto remota, si volle creare un monopolio 
di cereali in Germania. Nel 1895 infatti fu pres~ntato e discusso al 
" Reicbstag " il disegno di legge Kanitz, il quale proponeva che l'ac-
quisto e la vendita dei cereali esteri e dei prodotti della macinazione 
(l) Confr. G. SCHMOLLER, arti t:ol o ci t .. in " J ahrbu cb fUr Gesetzgebun g ", 
1896, pa8. 73!'i . 
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fossero esclusivamente riservati allo Stato. Nella seconda metà del 
sec. XIX, però, sotto l'influenza della libertà economica dei progressi nei 
mezzi di trasporto, e dei perfezionamenti nella tecnica del commercio 
granario, sorsero i grandi mercati di cereali di importanza mondiale ; 
e la speculazione assunse nei contratti a termine più vaste propor-
zioni. Colle restrizioni che si ebbero della specula~ione non mancarono 
anche le misure protezioniste, le quali anzi continuarono nella maggior 
parte degli Stati. 
TI breve cenno che abbiamo fatto sull'evoluzione della politica gra-
naria ci consente un migliore esame dei provvedimenti dell'epoca 
nostra, che possiamo così mettere a raffronto con le misure adottate 
ilei secoli precedenti. Queste possono adunque riassumersi: in un sistema 
di restrizioni sia del commercio di importazione o di esportazione, sia 
del commercio interno con divieti di fare speculazioni ed una minuta 
regolamentazione del mercato granario , nella fissazione dei prezzi , e 
nell'istituzione di magazzini pubblici contro il pericolo di carestia. Tutti 
questi provvedimenti erano adunque dettati dalla concezione che i cereali 
Ilon fossero oggetto del commercio libero, ma dovessero essere sotto-
posti all 'amministrazione dello Stato. Vedremo ora quali sono i linea-
menti della politica granaria attuale e sino a qual punto essa si è 
scostata dalla concezione che si ebbe del commercio dei cereali nei 
secoli precedenti. 
III. 
1. - La politica doganale è anche nell ' epoca attuale una delle 
caratteristiche più notevoli dell'economia granaria. 
Mentre nel secolo XVII e XVIII, secondo la teoria prevalente della 
scuola mercantile, lo Stato cercava di favorire ]' industria anche a 
danno dell'agricoltura, nel secolo scorso col sorgere e collo svolgersi 
del protezionismo agrario, la cerealicoltura come altri rami della pro-
duzione agraria, godette, come è noto, la protezione di considerevoli 
dazi doganali nella maggior parte dei paesi. 
N on è nostro proposito ritornare alle discussioni per lungo tempo 
dibattute ed ancora oggidì vive più per ragioni politiche che non per 
ragioni scientifiche, sull'influenza dei dazi sull'incremento della rendita, 
sulla produzione, sul consumo delle classi lavoratrici, sulla distribu-
zione, sulla finanza pubblica; perchè sono troppo note le tesi soste-
nute dai liberisti e dai protezionisti, ed è legione il numero di opere 
e di studi sul protezionismo agrario, e su quello della cerealicoltura. 
Ci proponiamo soltanto di esaminare la tendenza politica prevalente 
- lO -
per quel che riguarda il regime doganale dei cereali. I diversi paesi 
si possono distinguere in tre gruppi: l) paesi importatori che hanno 
però una produzione a')sai considerevole, sufficiente in gran parte a 
sopperire ai bisogni del consumo nazionale ; 2) paesi importatori , con 
produzione di poca importanza; 3) paesi esportatori. 
Tra i paesi che raggruppiamo nella prima categoria si trovano na-
turalmente quelli, dei quali la politica commerciale è più sp iccatamente 
protezionista, e mira ad accrescere la produzione, sì da far cessare o 
diminuire la dipendenza dall'estero. Il dazio ha quindi un carattere 
eminentemente protettore e quasi di difesa nazionale. In Germania ed 
in Austria-Ungheria, per esempio, si ebbe in questi ultimi anni un 
considerevole aumento di dazio rispettivamente con la tariffa del 
1906 e con quella del 1908. La Francia conserva da molti anni l' ele-
vato dazio di 7 lire per quintale per il frumento , e tiene un conside-
vole posto tra i paesi protezionisti della cerealicoltura. La politica che 
mira a dare al paese una produzione nazionale capace di sopperire 
ai bisogni della popolazione, trova qui la sua applicazione , perché la 
Francia basta quasi intieramente a sè stessa con la f.; ua abbondante 
produzione granaria. 
L'Italia col dazio di lire 7,50 sul frumento , la Spagna con quello di 
8 " pesetas " sono note tra le nazioni protezioniste. - La legislazione 
del Portogallo, riguardante il commercio dei cereali, presenta uno spe-
ciale interesse per le restrizioni di carattere medioevale che conferi-
scono alla cerealicoltura una protezione considerevolissima. 
Ma oltre ai paesi, nei quali la produzione nazionale è abbastanza 
importante da giustificare in certo modo i dazi col fine di essere meno 
dipendenti dall'estero per prodotti di prima necessità come il frumento, 
esistono pure paesi importatori, aventi una scarsa produzione, che hanno 
imposto sui cereali dei dazi , il cui carattere é quindi piuttosto fiscale 
che non protettore. La Svezia, per esempio , ha un dazio di corone 3,70 
per quintale sul frumento , la Norvegia un dazio di una corona. la Sviz-
zera la tariffa di fr. 0,30. 
Anche tra i paesi esportatori non sono rari I dazi, sebbene es"i siano 
assai tenui: così nel Canadà, nell' Argentina, nell' Australia nella Ru-
mania ecc. A pochi paesi é ristretto il regime Iiberista in fatto di 
cereali: alla Danimarca, all ' Inghilterra, all'Olanda, alla Russia. 
Dalle tabelle che pubblichiamo negli annessi (pag. 592 e seg.) si può 
facilmente rilevare quale é stata la tendenza della politica commerciale 
negli ultimi anni per quel che riguarda i cereali. Un deciso incremento 
çl.i dazi presentano la Germania e l'Austria-Ungheria per tutti i cereali 
e le farine ; troviamo pure un aumento in Norvegia per l'orzo, l'a vena, 
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il riso e le farine; anche il Giappone ha accresciuto con la legge del 
l U lO la tariffa del riso e del fru men to. 
La politica protezionista ùel Portogallo merita uno speciale esame. 
Il commercio del frumento e del mais nazionale, la preparazione del 
pane e delle farine come pure l'importazione e l'esportazione dei cereali 
e delle farine sono regolati per legge; il prezzo del frumento nazio-
nale è stabilito d'ufficio. Fino al Iii novembre di ogni anno la Stato 
deve richiedere che siano denunziate la produzione e le riserve esistenti 
di frumento nazionale per decidere suJla quantità di lrumento estero 
da importarsi per opperire ai bisogni del consumo. 
Lo Stato deve pure stabilire la ripartizione pro rata tra i mugnai 
tanto del frumento estero quanto di quello nazionale che è stato de-
nunziato. La tariffa doganale deve essere stabilita in modo che un 
determinato prezzo sia costante nel paese (circa 69 "reis" per kg. ); 
viene pure stabilito il prezzo del pane ed è limitato il numero dei 
panifici. 
Un leggero aumento nei dazi abbiamo anche in alcuni paesi espor-
tatori come la Rumania e l'Argentina. Il Belgio, la Francia e la 
Svizzera non presentano modificazioni , mentre una diminuzione si 
ebbe per la Spagna e gli Stati Uniti. Vediamo quindi che la tendenza 
protezionista, per quel che riguarda i cereali, è prevalente in quasi 
tutti gli Stati, e che anzi in alcuni di essi si è accentuata, mentre 
il regime liberi ta è rimasto privilegio di un ristrettissimo numero di 
nazioni. 
La politica granaria moderna non soltanto si esplica sotto la forma 
di una politica doganale più o meno protezionista, come abbiamo visto, 
a. seconda dei paesi, ma assume anche vari altri aspetti, sia in quanto 
essa riguarda le limitazioni della speculazione e del commercio a ter-
mine, sia in quanto essa si riferisce all ' organizzazione del commercio 
di esportazione e di importazione, sia infine per quel che ha attinenza 
alle restrizioni del commercio ed alla determinazione dei prezzi - ten-
denza che ai tempi nostri costituisce fortunatamente solo un 'eccezione 
propria dell'economia di guerra. 
Esamineremo ora questi vari aspetti della politica granaria, consi-
derandone le caratteristiche essenziali per i principali paesi. 
2. - La politica restrittiva del commercio a termine dei cereali 
ha, come è noto, origini assai remote. Il Ricard, nello studio sul com-
mercio di Amsterdam "Le négoce d'Amsterdam n (l), pubblicato nel 
(1) Confr. GUSTAV Com" Der Getreidetermin1landel, pago 31. 
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1720, parla della speculazione a termine dei cereali, la quale dovette 
avere non poca importanza se nel 1756 e nel 1757 gli Stati Generali 
introdussero nuove proibizioni vietando la vendita in bianco (Blanko-
verkauf) dei cereali. 
La politica restrittì.va del commercio a termine dei cereali, come 
di altri prodotti agrari, perdurò anche nel secolo XIX, anzi si ac-
centuò specialmente verso la fine di esso quando il commercio gra-
nario, sviluppatosi sotto l'influenza della libertà di commercio, aveva 
assunte più vaste proporzioni, e la speculazione si era manifestata 
con particolare intensità nei contratti a termine. La concorrenza 
della produzione americana e il perfezionamento dei mezzi di tra-
sporto erano state le vere cause della diminuzione dei prezzi dei 
cereali, mentre si credeva invece lo fosse stata essenzialmente la 
speculazione . 
Anche nell 'epoca nostra prevale la tendenza a limitare od abolire il 
commercio a termine, ed a restringere la speculazione di borsa in più 
angusti confini. 
L'Austria, con la legge del 4 gennaio 1903 sull'organizzazione delle 
borse, proibì le contrattazioni a termine nel commercio dei cereali e 
dei prodotti della macinazione. In Germania, con la legge del 22 giugno 
1896 prima, e con quella dell' 8 maggio 1908 poi, si vietarono le con-
trattazioni a termine dei cereali e si introdussero severe misure contro 
la speculazione di borsa. La Francia, con la legge del 13 luglio 1911 
e del 27 febbraio 1912, pur permettendo il commercio a termine, intro-
dusse nuove norme restrittive della speculazione. 
Anche nei paesi nei quali le borse sono istituzioni private, non sog-
gette ad alcun controllo delle autorità governative, come, per esempio, 
negli Stati Uniti, si nota una tendenza favorevole all'intervento statale, 
ad una regolamentazione delle borse e ad introdurre norme restrittive 
del mercato a termine. Negli Stati Uniti non esiste nessuna legisla-
zione federale sui contratti detti " futures " e " options », perchè non 
furono mai approvati i numerosi progetti anche recentemente presen-
tati col fine di limitare o proibire la speculazione a termine; esiste 
però una varia ed interessante legislazione nei singoli Stati. Gli Stati 
di Tennessee, Kansas e Washington hanno approvato leggi che mirano 
a proibire le scommesse sulle differenze future dei prezzi dei titoli e 
delle merci (bucket - shop transactions). Lo Stato di Wisconsin proibisce 
il trattare merci o valori "on a margin to cover future fluctuations 
in price n, mentre simili operazioni sono al contrario espressamente 
protette nello Stato di Maryland. Anche in altri paesi si introdussero 
misure tendenti a limitare il commercio a termine e la speculazione: 
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cosi nella Grecia., nella Norvegia, nella Spagna, nella Rumenia., nel 
Canadà e nel Giappone (1). 
Basta anche un rapido esame della. legislazione dei principali Stati 
per quel che ha tratto alla speculazione e al mercato a termine 
dei prodotti, per persuadersi come la regolamentazione delle borse 
e le restrizioni del commercio a termine si manifestino anche oggidt 
nella maggior parte degli Stati, e che anZl in quasi tutti i paesi 
l'intervenzionismo statale in materia di borsa si faccia sempre più 
sentire. 
Quanto ai cereali, questi sono generalmente sottoposti al regime 
restrittivo del commercio delle borse dei prodotti; ma in alcuni paesi 
vengono sottoposti a misure più severe, come in Austria ed in Ger-
mania, dove per e si sono vietate le contrattazioni a termine mentre 
per gli altri prodotti è permessa tale speculazione, od almeno sono 
minori le restrizioni. 
La maggior severità delle norme che regolano il commercio a ter-
mine dei cereali deve ricercarsi molto probabilmente nel carattere di 
beni di prima necessità che essi posseggono in alto grado. Come tali 
sono trattati in modo particolare dal legislatore, perchè in alcuni paesi, 
anche all' epoca nostra, lo Stato crede suo dovere sottoporli più di 
altri prodotti al suo controllo, per impedire le speculazioni eccessive 
alle quali si attribuiscono gli ingiustifì.cati rincari. 
3. - La politica restrittiva dell'importazione e dell 'esportazione 
e fissazione di prezzi massimi è molto rara attualmente. Ne vediam o 
un residuo - sebbene in forma assai attenuata - nel Portogallo, 
dove si fa obbligo ai produttori ed ai commercianti di denunziare 
ogni anno la quantità di frumento e di mais esistenti nel paese , e lo 
Stato determina la quantità da importarsi , in modo che si abbia 
sempre un dato prezzo. Quest'aspetto di politica granari::\' medioevale, 
che costituisce naturalmente una vera eccezione ai tempi nostri, risorse 
durante l'attuale guerra, ed ebbe in molti paesi considerevoli mani-
festazioni. 
La politica restrittiva granaria, svoltasi durante l'attuale conflitto, si 
esplicò in vario modo: anzitutto con i divieti di esportazione, che 
quasi tutti i paesi europei introdussero, per aRsicurare l'approvvigio-
namento granario; con la fissazione dei prezzi massimi, e con la rego-
(1) Coofr. Report~ (ro m the Can artian Government on legi.latù)e mealnres r~-
8p~ctin.q gambling itl u option , and " (uture " co,.tract~J London 1912. 
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lamentazione del commercio e del consumo dei cereali, con censimenti 
requisizioni e razionamento, come in Germania, Austria-Ungheria, 
oppure per mezzo di ca;mieri, come in Francia, o col monopolio delle 
importazioni, da parte dello Stato, come nella Svizzera. 
Risorsero cosi quelle forme di politica granaria restrittiva che da 
lunghi anni erano tramontate, e rinacquero in un'epoca assai diversa 
da quella che ebbe sl frequenti ed abituali siffatte restrizioni. Ma se 
simili provvedimenti ebbero vita in un'epoca di piena solidarietà dei 
mercati e di continui e stretti rapporti tra Stato e Stato , mentre un 
tempo erano ristretti a singole città ed a piccoli Stati, si fu appunto 
perclJè improvvisamente si presentò nella storia, per uno strano ricorso , 
in piena civiltà moderna, un periodo di economia dello Stato isolato. 
Quest'economia dello Stato isolato, che fu detta economia di guerra, 
diede vita, per quanto in forma attenuata , a parecchie delle misure 
restrittive, le quali ebbero si larga applicazione nell'antichità, nel medio-
evo, ed anche posteriormente sin verso la metà del secolo XIX. 
4. - La politica di organizzazione del commercio granario si 
esplica sotto diverse forme , delle quali esaminiamo qui quelle più 
importanti: 
I) Tra le varie manifestazioni di ques to aspetto della politica 
granaria, ricordiamo le istituzioni che hanno per scopo di favorire 
l'esportazione mediante informazioni speciali sugli usi commerciali , sui 
bisogni dei mercati esteri, mediante mostre campionarie all'estero , per 
mezzo di pubblicazioni intese a diffondere i prodotti nazionali tra la 
clientela estera. Tali sono gli « Handelsmuseen " della Germania, del-
l'Austria; 1'« Office national du Com merce exterieur " ed il « Musée 
national du Commerce et de l'Industrie" di Parigi ; il " CommerciaI 
Intelligence Branch of the Board of Trade " di Londra ; le Camere di 
Commercio in Italia ed altre simili istituzioni. 
Siffatti enti possono essere di Stato o sottoposti alla sua sorve-
glianza, come quelli ora ricordati ; appure possono essere privati come: 
l' " Association pour la protection des grains et graines " di Anversa, 
come i vari I( Exportvereine » o « Ol'ientvereine " della Germania ed 
altre simili istituzioni frequenti anche in Inghilterra, Danimarca, Olanda 
e molti altri paesi. 
II) I premi aJ] 'esvorta,zione ebbero speciale importanza, in 
certi Stati ed in certi periodi. In stretto senso sono considerati come 
premi di esportazione i compensi che lo Stato dà agli esportatori, non 
soltanto palesemente ma anche in modo nascosto , come quando, sotto 
form a di rimborso dell'imposta di produzione, o di «drawback ", dà 
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all'esportatore più di quel che sia l'importo dell'imposta o del dazio 
pagato. Ebbero speciale importanza anche per le varie discussioni che 
fecero sorgere le forme di incoraggiamento all'esportazione, ac~ordate 
per i cereali in Germania con gli CI Identitat 'nachweise " e con gli 
• Einfuhrscheine ". 
I primi consistevano i n certificati che erano rilasciati a coloro che 
esportavano cereali, e che davano diritto a questi di importare senza 
pagar dazio i cereali stessi esportati , purché si fo se dimostrata 
l'identità dei cereali; era vietato, per esempio, esportare cereali dalla 
Germania ed importarne dall'estero. I "Getreide-Einfuhrscheine" 
davano prima diritto all'esportatore di cereali di importare, senza 
pagare il dazio , una quantità di cereali equivalente a quella dei cereali 
esportati; più tardi questi certificati per l'importazione ser vivano anche 
per pagare il dazio di importazione d' altri prodotti . Siffatti titoli si 
potevano commerciare e vendere a chi si voleva, tanto che si sviluppò 
un \"ero mercato di questi • Einfuhrscheine », i quali finirono per costi-
tuire addirittura un premio all 'esportazione dei cereali. Essi furono 
infatti introdotti in Germania per atten\lare gli effetti che il dazio sui 
cereali aveva prodotto sull 'esportazione, la quale era diminuita in seguito 
al rialzo dei prezzi causato dal regime protettivo ; si voleva cioè per-
mettere al produttore nazionale di competere con quello estero livel-
lando i prezzi con questi premi. 
Affine a questi CI Getreide Einfuhrscheine" erano gli "acquist-à-
caution" che furono in vigore per molto tempo in Francia, e che ave-
vano essenzialmente lo scopo di favorire l'esportazione delle farine . Si 
ammettevano in franchigia cereali mediante l'impegno preso con cau-
zione l« acquist-à-caution ,,) di riesportarli dopo averli trasforma ti in 
farine. 
Mentre i « Getreide Einfuhrscheine " miravano a favorire la produ-
zione e l'esportazione dei cereali nazionali, gli « acquisl-à-caution " 
tendevano a favorire di preferenza l'industria delle farin e. Questi 
" acquist-à-caution " sono una forma di " ammissione temporanea" di 
prodotti che è in uso in parecchi Stati per vart prodotti. 
Ili) Tra i diversi modi di favorire l'esportazione dei cereali 
deve pure essere ricordata la politica dei trasporti . 
È nota infatti l' influenza grandissima che possono esercitare sul-
l'esportazione le tariffe ferroviarie ed i noli, quali validissimi coeffi-
cienti del progresso del commercio. 
TI perfezionamento dei mezzi di comunicazione non soltanto· esercita 
una grande influenza sui prezzi livellandoli - e non fa specie quindi 
se, per esempio, nel secolo XII , quando lente e difficili erano le comu-
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nicazioni ed inceppato era il commercio, secondo il D'Avenel (l), si 
avesse contemporaneamente per il frumento un prezzo di 87 centesimi 
nel territorio dell'Eure e di fr. 43,50 nel Basso Reno; e se, per 
esempio, nel secolo XVI la stessa qualità di frumento che valeva 
fr. 1,68 nella Normandia fosse pagato 24 fl". nel Limousin - ma i 
perfezionati mezzi di trasporto sono cagione pure, come è noto, di 
grande incremento del commercio. 
Poichè qui ci riferiamo alla politica seguita dagli Stati per favorire 
il commercio dei cereali , ricorderemo di preferenza la politica ferro-
viaria come quella sulla quale lo Stato esercita maggiormente la sua 
influenza; mentre la navigazione fluviftle e marittima è più spesso 
libera dall'intervento statale. 
Per i cereali, infatti, esistono in parecchi Stati taritle speciali dirette 
a favorire il commercio, e tra queste sono particolarmente notevoli le 
cosi dette tariffe di esportazione, applicate per favorire il consumo 
estero di cereali nazionali. Se una politica ferroviaria sulla base di 
tariffe tenui - ove queste non scendano al disotto di quel limite oltre 
il quale non si coprono più le spese di trasporto e non si assicurano 
adeguati profitti all 'esercizio ferroviario, perchè in questo caso la ridu-
zione di tariffe si risolverebbe in un premio all'esportazione ed in un 
beneficio dei consumatori stranieri - è feconda di grandissimo pro-
gresso economico ed è capace di imprimere maggior vigore alla pro-
duzione e di accrescere notevolmente gli scambi internazionali; le 
tariffe di favore per certe singole merci si risolvono sempre in premi 
a certi rami della produzione e del commercio, e servono a completare 
la politica protezionista. 
N on di rado troviamo compreso tra i prodotti che godono di speciale 
tariffa di esportazione i cereali ; nè ci fa specie di trovarne agevolata 
l'esportazione dalla Germania sin dal tempo di Bismarck, il quale 
voleva che la politica protezionista fosse fatta non soltanto con i dazi 
ma anche con le tariffe ferroviarie. La Germania, infatti, ha concesso 
tariffe el i favore che scendono sino a " pfennig " 2,6 per tonnellata-
chilometro per i cereali che dalla Prussia, dalla Sassonia, dalla Baviera 
sono diretti verso la Svizzera per facilitarne l'esportazione, come pure 
ha stabilita una tariffa speciale per l'orzo ed il malto che dalla Ba-
viera sono spediti nel Belgio, in Francia, in Olanda (2). Oltre a 
(1) Confl". D'AvENEL, HiRtoire éco7lom ique de la prop"ié/é, des salai"es , de. 
de1l1'ùs et de tous les prix en général de 1200 à 1800. 
MAX JliDEL, Der fronzi:isische Getreidemm'kt , pago 91. 
(2) C 'lO fr. WERNElR TEUBElRT , Getreide(rar:htert und Getreideverkehr au(deu/s rhen 
EiseTlbahnen lmd Warserstrassen. Berlin 1912, pago 13 e sego 
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questa tariffa di esportazione sono pure in vigore per i cel"eali tariffe 
speciali di transito e tariffe di concorrenza assai tenui (1). In Ger-
mania, per facilitare il consumo dei cereali nelle regioni occidentali 
ed il trasporto dalle regioni orientali produttrici, fu istituita una tariffa 
speciale (" Staffeltarif ,,) senza però raggiungere lo scopo prefisso, perché 
i cereali giungevano soltanto sino alla Germania centrale dove si tro-
vavano in concorrenza con i cereali esteri, la cui . importazione era 
favorita dai moderati noli per vie fluviali (2). La Russia si è valsa 
della politica delle tariffe ferroviarie moderate per favorire l'esporta-
zione dei cereali e delle farine specialmente verso la Germania; anzi 
il Weryho, in uno studio sulla politica ferroviaria della Russia (.1), 
osserva come questa riduzione di tariffe d'esportazione sia stata tanto 
not.evole da riuscire di danno al consumatore interno, perché insieme 
a questa ridotta tariffa d'esportazione si ebbero tariffe abbastanza alte 
per il commercio interno ; di guisa che da certe parti della Russia i 
prezzi interni dei cereali furono talora più elevati che sui mercati 
esteri mondiali. Le tariffe ferroviarie russe hanno una speciale impor-
tanza per il commercio di esportazione dei cereali, che, durante 
parecchi mesi dell'anno non possono essere trasportati per via fluviale, 
per i lunghi geli dell'inverno. 
L 'Ungheria favorisce con la. sua politica ferroviaria specialmente 
l'esportazione delle farine dirette verso l'Austria; lo Stato vi esercita 
un'influenza sulle tariffe in vigore sulle linee fluviali ; ed infatti la 
società «Ungarische See- und Flussschiffahrts-Aktiengesellschaft " sov-
venzionata dallo Stato, la quale ha considerevole importanza per il 
trasporto dei cereali, è obbligata ad accettare il controllo dello Stato 
nella determinazione delle tariffe (4). 
IV) La creazione dei depositi per i cereali - che assunsero 
denominazioni diverse a seconda dei paesi: « elevators" « Lagerhatiser, 
Kornhatiser" «entrep6ts, magasins", "si]os)) - e l'organizzazione 
del sistema della classificazione (" grading ,,) dei cereali sono assai 
frequenti nei paesi nei quali il commercio granario ha raggiunto un 
( l) Il Teubert, op. cit, pago 19, cita diversi casi in cui le tariff,· in Germania 
SOIlO regolate in modo da neutralizzare l 'j"Huenza che lr. basse tariffe russe ed 
aust riache potrebbero eSPrcitare sul commercio dei cereRli in Germania col 
favorirne l'importazione. 
(2) J ORLINGER, Praxis der Getreidegescha(ts, B erli n 1910, pago 237. 
(3) Confr. VER YHD , Eisenbahntari(e Russlands fU7' Getreide und Mehl, voI. 89 
del" Verein fUr Socialpolitik ", pago 319. 
(4) SPITZER, Die Organisation des Ungarilchen Getreidehandels, Leipzig 1912, 
pago 75 e 85. 
:2 - Gari no Canina.. 
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considerevole sviluppo, e di preferenza nei paesi esportatori. L'istitu-
zione dei depositi per i cereali è assai antica, come è noto, ed ebbe 
considerevolissima importanza. Solamente a titolo di curiosità ricor-
diamo , per dimostrare quanta importanza avessero i cereali nei tempi 
antichi, e quanta ne avesse la loro conservazione, che dei silos conici 
sono stati usati, secondo gli storici cinesi, sin dai tempi più remoti 
nel Celeste Impero. I Galli, i Bretoni, i Germani , gli abitanti dell'Iberia 
hanno pure fatto uso di silos sotterranei per la conservazione del 
frumento. Sono stati trovati in Africa gli antichi silos, in cui i Romani 
ed i Mauri riponevano le loro riserve di fl'Umento. 
~ell'antichità i depositi miravano a prevenire i pericoli di care tia, 
e in pari tempo a provvedere ai bisogni militari; nel medio evo , 
dal XII al ,'v secolo , quando si ebbero i primi magazzini di cereali di 
carattere prevalentemente commerciale , essi si svilupparono nelle mag-
giori città italiane, nei mercati più importanti dell'Hansa, come pure 
a Londra, a Lione, a Bruges, ecc. 
In epoca a noi più vicina meritano eli essere ricordati i depositi 
istituiti da Federico il Granele allo scopo di regolare i prezzi dei 
cereali in Prussia e difendere il paese dalle eventuali carestie. 
Verso la fine del secolo scorso i depositi per i cereali acquistarono 
empre maggiore importanza, e la funzione che essi compiono attual-
mente nel commercio è rilevantissima; perchè con questo mezzo non 
soltanto sono ridotte assai le spese per la conservazione e la manu-
tenzione della merce, ma di questa è graudemente facilitato lo scambio. 
Infatti il certificato di deposito, che vie n rilasciato (il quale prende 
denominazioni diverse a seconda dei paesi: " Warrant ", " Warehou e-
receipt ", "Lagerpfandschein", "Récipissé", "Lagerbesitzschein", 
" Cédule ", ecc .), serve come titolo trasferibile che si può girare e 
commerciare; i cereali possono essere così trattati senza che sia neces-
sario trasferirli dal deposito al mercato , con notevole risparmio di 
spese e con la massima rapidità. 
L'istituzione dei depositi per i cereali è abbastanza frequente in 
tutti gli Stati nei quali il commercio granario ha preso sviluppo. 
Vi sono varie specie di questi depositi, a seconda dei paesi; ma 
in generale essi possono distinguersi in due categorie: quelli pubblici , 
sottoposti cioè alla sorveglianza dello Stato o della borsa, ed i depositi 
privati. Soltanto quelli che sono soggetti a controllo governativo o delle 
autorità di borsa, hanno facoltà di rilasciare certificati di deposito , 
avente piena validità in borsa. 
Specialmente negli Stati Uniti e nel Canadà assunsero importanza 
i depositi per i cereali, la cui organizzazione, come del resto quella 
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di tutto il commercio granario americano, presenta uno speciale 
interesse . 
Il grande commercio dei cereali, come osserva il Schumacher (l), 
mentre trovò in molti paesi, e specialmente in quelli del vecchio mondo, 
sistemi commerciali prees istenti ai quali dovet te in parte adattarsi, si 
sviluppò invece in America in un campo libero da qualsiasi tradizione 
e consuetudine, e potè foggiarsi un'organizzazione veramente rispon-
dente alle esigenze moderne. 
Una delle principali caratteristiche del grande commercio granario 
in America è quella della fungibilità della merce. Su questo principio 
appunto si fonda il sistema largamente adottato nell' America del 
N ord, della classificazione (<< grading ») dei cereali depositati negli 
"elevator ". Questi vengono anzitutto sottoposti ad un'ispezione 
(" inspecting .) in base alla quale sono classificati in diversi tipi 
( grades,,) a seconda della qualità, acquistano cosi il carattere di 
merce fungibile e sono molto più facilmente trattati in commercio. 
L'istituzione del "grading" e dell'" inspecting " si è però sinora 
viluppata essenzialmente nell'America del Nord (2), anzi si può dire 
che essa è propria soltanto dei paesi esportatori che hanno raggiunto 
un'evoluzione superiore. 
V) Tra i vari aspetti della politica granaria è particolar-
mente degno di considerazione quello che mira a creare un monopolio 
tatale di questo importante commercio. 
Sono noti i monopoli statali del commercio granario introdotti 
durante la guerra attuale in Germania, in Austria-Ungheria, in Isviz-
zem, in Italia con varia organizzazione a seconda degli Stati; ma 
anche in periodi di pace non furono rari i tentativi di introdurre un 
regime monopolistico del commercio dei cereali. Si cercò di creare un 
monopolio statale dei cereali in Germania nel 1895, quando fu presentato 
e discusso al " Reichstag n il disegno di legge Kanitz, il quale proponeva 
che l'acquisto e la vendita dei cereali esteri e dei prodotti della 
macinazione fossero esclusivamente riservati allo Stato; che il soprav-
Il) HERMA>I~ SUHUMACHER, Die Organi.ation de. Gelredehu1i rtelh LI< den Ve-
ninigteu Staatell , pago 213 e seg o 
(2 In Rus , i" ·',i510n o !fi ,.lti " elevators " c lle vi fur ono illtro 'i, Iti da parl(·(·h i 
anni. ~ssendl) BtP.tn inizido il sistema dei de l. ositi per ('u",. li si" da l 1888 ; 
però l'istituz ione dell' u iospeeting " e d,· l u gra'iing " non ebbe buon eoito. Il 
commercio dei cereali si fa generalmente su campioni. 
In Argentin a esiston o cer ti lica ti privati dell'ispezio l" · ('e i b,·.lni ··i lasdati 
dalla di t t a inglese Goodwin. 
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vanzo risultante dalla vendita fosse destinato per una parte almeno 
uguale all'introito ottenuto prima dai dazi sui cereali, e per la restante 
parte servisse ad aumentare riserve granarie per il caso di guerra e 
di bisogno eccezionale (l). 
Nella Svizzera, nel 1909 si volle col progetto Milliet introdurre un 
monopolio statale dei cereali e delle farine , che mira va a combattere 
l'importazione delle farine dalla Germania, protette con gli "Einfuhr-
scheine ». 
In Russia, nel 1912, fu presentato un interessante progetto di legge, 
secondo il quale l'esportazione del frumento doveva diventare mono-
polio dello Stato. 
Lo scopo del progetto era quello di impedire che la grande quantità 
di cereali portati sul mercato in autunno a causa della mancanza di 
sufficienti ~agazzini , e delle difficoltà di smercio, fosse venduta a 
basso prezzo, per la deficente conoscenza da parte di molti agricoltori 
delle condizioni de) mercato mondiale, e per la necessità in cui essi 
si trovavano di realizzare il loro prodotto. 
Secondo questo progetto ogni produttore era obbligato a depositare 
una parte del raccolto nei magazzini dello Stato; i prezzi e la quantità 
di cereali da esportarsi dovevano essere fissati ogni anno dal Parla-
mento; un Comitato ufficiale doveva occuparsi della gestione del mo-
nopolio , ed accordare dei crediti ai produttori di cereali. 
Le spese causate dal monopolio dovevauo essere coperte con una 
emissione di biglietti speciali, garantiti dal deposito di una certa 
quantità di oro e dal deposito di cereali nei magazzini dello Stato. 
Questi biglietti dovevano essere ritirati a mano a mano che si espor-
tavano cereali all'estero (2). 
IV. 
Se dall'analisi degli aspetti più salienti della politica granaria, 
passiamo a considerare l'insieme e le varie tendenze, vediamo che 
l'economia granaria può avere diversi fini: economici, sociali e politici. 
Dal punto di vista economico la politica granaria riguarda più le 
cose che le persone, e si esplica con una migliore organizzazione del 
(1) Vedi le int.eressaut,i oiservazioni dello Schmoller su questI) progetto nel 
• Jahrbuch fiir GeBetzgehu ,'~ " 1895, pago 611 e sego 
(2) C '1 nfr. u Curierul Fina.ucier » del 2 giugno 1912. 
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commercio di esportazione, per mezzo di tariffe ferroviarie speciali 
e con altre consimili agevolezze intese a favorire la produzione, gli 
scambi, i consumi. 
Dal punto di vista sociale, la politica granaria mira a favorire alcune 
classi sociali che lo Stato ha interesse a proteggere: ora saranno i 
cerealicultori, i proprietari di terra, ora saranno i consumatori, ma la 
politica granaria ha di mira più le persone che le cose. l dazi attual-
mente in vigore , la fissazione dei prezzi massimi , prevalente nel me-
dioevo, le elargizioni gratuite di frumento, che solevano fare gli impe-
ratori romani, sono le principali forme della politica granaria di 
carattere sociale. 
Dal punto di vista politico l'economia granaria riguarda lo Stato, e 
mira a rendere il paese indipendente dall'estero. se non del tutto , 
almeno in parte , in modo da assicurare l'approvvigionamento granario 
anche in caso di guerra e cooperare quindi alla sua sicurezza. 
È ovvio che difficilmente si potrebbe scindere l'economia gra-
naria di carattere economico, da quella intesa a raggiungere fini 
sociali e politici, poichè, spesso, si intrecciano gli effetti economici 
e -sociali; ma si può distinguere quella avente carattere prevalen-
temente ecouomico, da quella di carattere essenzialmente sociale. 
La politica economica è più frequente nei paesi esportatori , mentre 
quella che ha fini sociali ha lunga tradizione e prevale tuttora in 
molti Stati. 
Galiani disse che la principale differenza della politica granaria 
moderna da quella antica e medioevale consiste nel fatto che essa 
considera i cereali come beni di commercio, mentre prima questi veni-
vano considerati come beni soggetti all'amministrazione statale. Non 
soltanto nell'antichità e nel medioevo però prevaleva il carattere 
ociale e politico dell 'economia granaria; anche ai giorni nostri i fre-
quenti dazi e le restrizioni del commercio interno ed esterno fanno 
sì che la politica granaria attuale, oltre al carattere economico, abbia 
anche fini sociali e poli tici. Non lievi differenze esistono però tra la 
politica granaria avente fini sociali e politici attualmente esistente, e 
quella d'un tempo. 
Mentre nell'antichità e nel medioevo lo Stato mirava essenzial-
mente ad assicurare l'approvvigionamento granario ed a fornire 
frumento e pane a prezzi moderati con divieti di esportazione, fis-
sazione dei prezzi massimi, requisizioni , e la politica granaria antica 
aveva quindi per fine essenzialmente il vantaggio dei consumatori; 
col protezionismo imperante quasi dovunque, lo Stato , ai tempi 
nostri, mentre favorisce gli interessi dei produttori , mira a ridurre 
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al minimo la dipendenza comlUer\~iale della prodllzione granaria delle 
altre nazioni. 
Sino verso il finire ùel sec. x Vl![, allorchè prevaleva il carattere di 
economia isolata , od almeno non era sorto il grande commercio ch 
si basa sopra llna q llasi completa solidarietà dei mercati, si ebbe una 
politica granaria ispirata più a fini social i che non a scopi economi ci. 
L'economia granaria moderna tende a fini diversi, a seconda degli 
Stati. Essa è ispirata di preferenza a scopi economici nei paesi espor-
tatori , i quali, con incoraggiamenti alla produzione ed alrorganizza-
zione commerciale, con lo sviluppo ed il perfezionamento dei depo iti 
per i cereali , con una politica di tariffe ferroviarie di esportazioni, 
tendono essenzialmente a svilllppare il commercio granario. Nei paesi 
che non sono esportatori vediamo seguita di preferenza la politica 
protezionista ed il regime restrittivo di borsa, in segllito al formarsi 
di potenti classi agrarie e al prevalere della tendenza a creare una 
« economia nazionale indipendente ". 
Ma la politica granaria moderna prevalentemente protezionista ed 
ispirata più a fini sociali che non a scopi economici, deve essere con-
siderata in rapporto anche alla tendenza al rialzo dei prezzi del fru-
mento che si è accentuato negli ultimi anni. Anche se la politica 
granaria vorrà ispirarsi prevalentemente a fini sociali dovrà però, se-
condo la tradizione del passato, tener conto degli interessi dei consu-
matori; e il problema del rialzo dei prezzi del frumento dovrà impor i, 
ed indurre a regolare questa importante parte della politica agraria in 
senso meno protezionista e meno restrittivo. E forse, per uno strano 
ricorso, la politica granaria diventerà più propizia agli interessi dei 
consumatori che non a quelli dei produttori, come già un tempo, pure 




dei llrezzi del frumento e di altri IH'odottì alimentari. 
INGUlLl'ERR.l (l). 
Indice Sa"e"beck (I~ medi. de, pralli all'iDgrol8o del 1867·77 = IOQ). 
Frumento Cereali e prodotti Carne Indice Anni ~'--Inglese Americano al imentari e vegetali generale 
1900 49 56 62 86 75 
1901 49 54 62 85 70 
190:J 52 ()4 63 87 19 
1~03 4H 55 62 84 69 
19U4 52 60 63 8;; iO 
19Of> 5n 61 63 87 72 
1906 52 ()8 62 89 17 
1907 50 64 69 88 80 
1908 59 67 70 89 73 
1909 68 14 71 89 74 
1910 58 65 65 96 78 
1911 5R 63 70 90 80 
19]2 64 68 78 96 85 
1913 58 6.) 69 99 fl5 
1914 64 72 75 l (){J 85 
1915 99 107 108 126 108 
Medie 1905·15 74 96 82 
Medie 1890·99 61 bO 66 
RUSSrA. (2). 
Indice del Ministero del Commercio e d<!II'Industri<l 
(media d.i prttli all'iDg'rOiSo cel 1890-99 = 100). 
Anni Frumentu Frumento Cereali r farine Carne di lJue Indicp. a Riga nei porti meridionali generale 
1900 93.6 103,:' 98,/ 104,7 112,4 
1901 ~8,3 101, !~ 106,8 105,6 114,8 
1902 95,7 ~)S ,6 112,8 109,2 110,2 
1903 99,5 100,7 102,0 110.1 107,1 
1904 103,9 108,2 106,3 108,8 111,0 
1905 104,6 116,0 117,0 117,6 115,2 
1906 101,7 117,2 122,7 116,2 124,9 
1907 120,9 138,4 146,7 133,1 131 ,5 
1905 134,1 153.3 H7,4 145,3 12fl,6 
1909 134,3 145,7 138,5 142,8 127.1\ 
1910 118,9 128,8 117,8 VI9,! 128.9 
1911 118,3 133,1 12R,0 136,3 130,9 
1912 129,8 146,6 145,7 152,5 13H,1 
(1) Fonte: Journal of tlte Royal Stat',stÌtJal So~,ety e Stalùt. 
(2) Fonte : Recueii des p"ix des IIlarchandiHes uux principaux marchés l' u' se,, 
• .' étrang<r. (ilfin islère du Comme,'ce et de l' frdu~tne) . 
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FRANCIA (1). 
Indice Ré{orme Economique (la m,dia dei preui lll'ingroilo d,l 1890 = 100). 
Anni Frumento Carne Indice Anni Frumento Carne Indice generale generale 
1900 79 87 102,40 1907 94 100 ] 12,20 
1901 80 89 95,80 1908 89 96 101,20 
1902 86 90 94,20 1909 95 88 101,80 
1!:103 90 90 95,80 1910 102 88 108,20 
1904 87 89 95,20 1911 103 100 113,80 
1905 95 89 95,80 1!l12 114 101 117,80 
1906 92 91 105,40 ]913 110 100 116.80 
CANADÀ. (2). 
Indice Depa.·tment or Labour (prmi medi lll 'iogrosao deI18!O-99 = 100). 
Anni Frumento Cereali e foraggi Carne di bue (N. 1 White Northern) 
1900 96,5 99,9 
1901 97,3 107,3 
1902 94,3 116,1 
1903 101,9 106,5 1Hi,8 
1904 118,6 111i,5 118,4 
]905 116,9 116,4 117,2 
1906 92,4 118,5 121,6 
1907 114,0 140,2 130,6 
1908 1::14,6 148,3 143,2 
1909 140,5 149,9 108,2 
1910 129,5 140,7 205,1 
1911 123,7 148,4 U18,1 
1912 126,1 167,0 231,8 
1913 114,1 136,8 230,0 
1914 129,5 156,5 270,7 
OLANDA (3). 
Indice Methors!. (prmi al minuto del 1m = 100). 
Anni Farina Indice generale Anni Farina di frumento di frumento 
1900 118 98 1907 11:,1 
1901 112 99 1908 121 
1902 112 99 1909 135 
1903 112 100 1910 129 
Hl04 112 101 1911 129 
1905 112 99 1912 129 
1906 112 100 
(l ) Fonte: Ré{orme Economique. 
(2) Fonte: Whole.ale prices (Depa,·tment o{ Labour). 

























STATI UNI1'l (l). 
Indice del l.,abor Bureau (media dei prmi lU'ingrOl!o d.llS90-99 = 100). 
Anni Frumento Carne di bue Indice generale (N.2 Red Winter) 
1900 93,7 104,3 110,5 
l!lOI 95,7 102,1 108,5 
1902 98,7 125,9 112,9 
1903 105,i 101 ,7 113,6 
1904 138,3 106,1 ] 13,0 
1905 134,5 ]04,0 115,9 
]~O6 105,6 ]01,2 122,5 
1907 120,8 lH,7 129,5 
1908 131,8 121,1 122,8 
1909 159,7 123,1 126 ,5 
1910 146,1 133,2 131,6 
1911 131, J 127,4 129,2 
1912 139,7 157,3 ]33,6 
1913 !2H, 9 162,4- U15,2 
AUSTR.HIA. (2). 
Indice Knibb, (mtdia dei prmi all'ingrosso del19l1 = 1000). 
Anni Frumento Cerea li Carne Indice generale ed al tri prodotti agrari 
'i'l00 793 703 1168 894 
1901 787 928 1345 974 
1902 1219 1192 1447 1051 
1903 1473 1209 1443 1049 
1904 902 754 1427 890 
1905 964 894 1209 910 
1906 917 916 1110 948 
1907 1065 973 1294 1021 
1908 1183 1312 1335 1115 
1909 1300 1000 1088 993 
1910 1095 969 1008 1003 
1911 1000 1000 1000 1000 
1912 1151 1370 1357 1170 
1913 1097 1252 1088 
(1) Fonte: Wholesale price, (United State., Department or Labor). 
(2) Fonte: Knibb • . Price., price indexe. and co,t or lidng in Au.tralia (Bureau 
or Census and Statistic! ). 
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ANNESSO II. 
Dazi sui cereali. 
I dati sui dazi dei cereali, che pubblichiamo, sono attinti dal 
" Bulletin I nternational des douanes » di Bruxelles. Essi si riferiscono 
alla tariffa più recente che abbiamo potuto avere per ogni paese ed 
a quella precedente, le quali sono messe a raffronto , affinché meglio 
si possa vedere quale è la tendenza della politica doganale in ogni 
Stato. 
Facciamo precedere una tabella della equivalenza delle principali 
misure e monete di alcuni paesi, per rendere più chiare le notizie 
sui dazi (l ). 
Equivalenza in franchi 
aila pari delle monete nazionali 
Equivalenza metrica 
delle misure nazionali 
Argentina . 
Australia 
. 1 peso d'oro = 
. 1 s,erI. " 
fr . 5,00 
• 25)214 l cental=100 lihbl'e = 0,45359 q1. 
Alistrin. Ungherill 1 ('OI'ODa • 
Caoadi!.. . 1 do Haro" = 100 cents = » 
Germania 1 m ~ rco " - fr. 
Giappone l yell • -
India. 11'up ia d'argo = 
Norvegia l eOl' o d'oro = 100 or fl 
RomaliitL 1 lei 
Serb ill. 1 dinar " 
hpagna l ppseta • 
Stati Uniti 1 dolI. " = 100 ",,,nta = » 
1,0501 









• segale = 0,25401 » 
• avena =0,15422 " 
" barrel di frumento = 0,88904 n 
1 kin 
1 libbra 
= 0,600 kg 
= 0,45359 " 
bushel di frument ) =- 0,27216 ql. 
~egale o mais = 0,2540l " 
orzo = 0.21772 " 
avena = 0,14515 " 
far in a. di mll.is = 0,2l Ti2 , 
Svezia . . . . 1 coro 100 (i re fl'. 1,389 
( l ) Confr. Recueil de Coelficieuts p our la cUl!version dea poids, mesure3 e
' 
m on-
nnie8 , I n.titul; International d'Agric ulture). 
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}'H.1 : C.L\. 
Prodotti 
Tariffa modificata e riveduta iII conformità alle 
lelrgi: 30 giugno e 4 luglio 1893; 27 febbraio e 
14 novembre 1894; 16 agos to 1895; approvata 







Riso con lolla 
Riso intiero, farina c <pmnli!:" 
di riso 
Farina di fru mento ahb urattata: 














MalS non bianco 
l greggio . . Riso semi-lll.vorato lavorato . . 
Farina di frument o 
sp,gala 
orzo e avena 
mais non bianco 
riSO 
ITALIl 
TariJlà del 189R 




4 - (2) 
5-
1,,)0 
5 - (3) 
:'> - (3, 













Tariffa ùel 28 luglio IalO 















(1) La tariffa del 1887 aveva stabilito il dazio di ,) fL per il frum euto di 
provenien za eura europea, e d i fr. 8,60 per quello provenieute da paeei europei; 
per le farine il dazio di fr. 8 per quelle nOti europee , e di fr. 21,60 per l'altra; 
p ~ r la se~ala, l'orzo, l'avena, la tariffa di fr. 3, e per la fariu ... di (j nesti pro· 
dot ti la tariffa di fr. 5; per il mais la tariffa di fr. 5. 
(2) In forza dalla leggp- del 25 dicembr C' 1891. 
(3) ln forza dalla legge del 30 giugno 1890. 
(-i) In fo. za dall a legga deli 8 marzo 1888. 
(5) tu forza dal de creto del 29 giuguo 1896. 
(6) In forza dalla legge del 26 IU !1;l ilJ 1896. 
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A USTRIA.- UNGHERIA 
Tariffa del 1882 Tariffa del 1908 
-----Prodotti Dazi d'importazione Tariffa massima Tarilfa minima 
(in fiorini e soldi per 100 Kg.) (Corone per 100 Kg.) (Gorone per 100 Kg.) 
Frumento. 1,50 





Riso con e 2-
senza lolla 
,.riaa , prodol!i 3,75 dIlla maeiDalioDI 
BELGIO 
Prodotti 
Frumento, mais. orzo 
Avena 
Farina d'avena 






Tariffa stabi lita 









Tarille del 1891!, 1900, 1906 





'l'arilli! in vigore 
(francbi peY ~uintale) 
2-
0,50 
Tarilla stabi lita 
dalla legge del ~5 agosto 1905 
Prodotti Tariffa massima Tariffa minima Tariffa massima Tariffa minima 
(corone e ore (corone e ore {corODe e ore (corone e ore 
per quintale) per qnintale) per qnintale) per quintale) 
Frumento 1- 0,60 ]- 0,60 
Segala 0,80 esente O,RO esente 
Orzo 0,80 0,22 2- 0,22 
Avena 0,80 esente 2- 0,40 
Mais 0,80 esente 0,80 esente 
Malto. 1 - (1) 0,50 (1) 1- (l ) 0,50 ( l ) 
Farina di frumento 3- 2 - 3 - 2 -
Farina di orzo 1,20 0,50 2- 0,50 
F arina di avena. 1,20 0,60 2- 1-
Farina di mais 1,20 0,30 ],20 0,30 
Riso con lolla 3,90 (2) 3,90 (2) 5- 3,90 
Riso senza 10l1a . 0,97 (2) 0,07 (2) 0,09 0,07 
(l) Per chilogramma. 
(2) In fona dalla legge del 17 marzo 1899. 
Prodotti 





Riso con lo Ila 
Riso senza lolla 
Farina di frumento 




del 12 apri le j 895 







Legge e tariffa doganale 
in vi~ore dal 16 marzo 1906 
Tariffa vigente 


















Prodotti Tariffa del 1892 
Tariffa del 1906 , riconfermata 
da lla legge del 27 dicembre 1911 






Farina Ji frumento 
Farina fii a ltri cerca I i 
Riso \!o n lolla . 
Riso senza lolla 
Prodotti 
Segala, frumento, orzo 
Avena. 
Farina 
Riso con 101la. 
Prodotti 













Tariffa del l° aprile 18\15 






Tariffa JO apri le j 891 












Tariffa del 9 giugno 1911 












Farina di fr umento 
Farina di mais. 
Orzo mondat.o . 
Orzo non mondato 
Avena in gl'aDi 
l~i80 senza lolla 
Riso con loll a . 
Produ tti 
Frulll <'nto, segala e mais 
OIZO 
Ma.lto 
Riso nOli mondato 
Riso per la fa bbricazione del-
l'amido . 
Farin a di frumento 
Farina di avena. 
Farina d i ma.is . 
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ARGENTINA 
Tariffa in vigore 
il 10 gennaio 1894 
' pesos per quintale) 




Tafl lI'a approvata 
il 3 ottobre 19'10 
(sterline, scellini e penc.e) 
O. 1. 6. per cental 
O. 1. 6. 
O. 6 . O. 
O. 5 . 3. 
O. 6. 3. 
esente 
O. 0_ 1. per libbra 
esente 
Tari fii! del 1906 







Tariffa stabi li ta 
dalla legge uel 1908 
(sterline, seelliui e penee) 
O. l. 6. per ce li tal 
O. 2. 0_ 
O. 6. O. 














}'ar ina. di frll 'tle nto 
')<';uina di :J1alS . 
Fllrinll di a veTla 
(in y en) 








Tari ffa del 1l<98 
esenti 
Prodotti 
Gl'!.H ~,gli e 
Fa , iDe . rupip ~O,OO p er SRCC-I di 100 libbre 
(in yen) 








Tarifla allualmen te in vi go re 
estnti 








Rilo D('D moado 
'ariDI di (m~li . 
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GE11.1IfANIA. 
Tarilla del 1884 
:--;::---,.-dazio d'importazione 
















TariOa ch~ entrò in vigore nel 1906 
dazio d' importaziMe 





















Mais da distillare 
Riso non ],\\orato 
Riso 111.vorato. 
Fari na di frumento. 
Farin:. di segaI a 





Or70 pc r l ato 
.A. vena. 
Mais 
Ri oo senza lo'la 
R iso con lolla . 
Farin~ .li frllmento 
Farine di segala 
del ~9 giu~Jlo 97 
(òollari e r~uts) prererenziale (òoll. ri e cents) 
0.12 plr bUlh,1 
0.10 
0,08 por ~u8hll 
0,07 
30 % ad 1810rl0l 20 u/o ad nlcrem 
0,10 por bushll 
0,07 
0,07 I~r bUlh.1 
esente 
0,00 1/2 per libbra 
0,01 'I, 0.50 por 1011 libbre 
0.40 p.r barrel 
1),33 




Tariffa del ~4 lugliu I tl97 
(òollari e cento) 
U,25 per bu . hel 
0,10 
0,30 
0,02 per libbra 
0,15 per bl'sbel 
0,15 per bushel di 56 l,bbre 
0,02 per libbra 
0,01 '/, per l,bb,·a 
~5 o/~ ad valo! em 
0,00 1/ 2 per lihbra 
-----intermediaria generale 
(doll ari e oentB) (òollari e oents) 
0, l O plr LaBhll 
0,09 
2i 112 o, o ad va lOrtO! 
O, l () l'Il bUlu!1 
csellte 
0,65 l'er 100 libbrl 
0,50 p' r barrii 
0,45 
0,22 1/ 2 " 
0,50 plr basbel 
0,10 
30 % au nlmm 
0,10 p,r bUlhl1 
f'8,'u te 
0,75 por 10U libbre 
0,60 per bm!1 
0,50 
O,2fJ 
Tarill~ d,d 3 oUobre 1913 
lariml generale (1) 
, òollari 6 centB) 
eHnte 
"ben t e 
0,15 per bnsbel cii 41': libbre 
0,01 per libbra 
U,06 per busbel di 32 lib bre 
eSf'llte 
U,01 per libbra 
'/H di cents ptr li bbrH. 
es r' lltc 
(1) È imposto un dazio di 10 cents per hllsbel sul frUll\'J>lO e di 45 centa per 
barre I ~ulla farina. di frumel1to importat a da paesi che <"olpi sco no <"on dazi i cereali 
pr(ovpoicnti dagli Stati Uniti. 

.. Li RIFORMA SOCIA.LE" ha pllbblicato , nel 1916, 
principali articoli SLI qllestioni del giorno: 
Fase. L - GENNAIO: 
spguenli 
ACHILLE LORIA : S'l'ELLONCINI CRI 'l'I CI - GIULIO DIENA: PER UN IRRE-
DENTISlIIO IN FA'l'TO DI SCIENZE GIURIDICHE - VINCENZO PORRI : 
LA 'l'EORIA ECONOlllICA DELLA DOMINAZIONE DELLA MATERIA PER 
~1EZZO DELLO SPIRITO UMANO VINCOLATO 
Fase. II-III. - FEBBRAIO-MARZO: 
GIUSEPPE PRATO : l PRIMI RILIEVI DEI PROVVEDIME:N'J'I REPRESSIVI 
DELL'ALCOOLISMO - ARNALDO AGNELLI : L 'ECONOMIA AGRICOLA E IL 
P.RESTI~~O DI GUERRA - VITTORIO PEGLION: COSTO E VALORE DI 
~IERCA'l'O DELLE TERRE DI BONIFIC' A DEL BASSO FERRARESE -
BENVENUTO GRIZIOTTI : FINANZE DI GUERRA E RlFORllJA 'PRIBU~'ARIA, 
Per un sistema d 'imposta per contingente, 
Fase. IV. - APRILE: 
G, PRATO: SULLE PREMESSE ECONOMICHE JJEL CONTRA'l'TO COLLET-
'l'IYO DI LAVORO, Appunti crit ici - E, SELLA : TACITO MACHIA VELLI 
ED l PEl'tROVIERI - M, ASCOLI : l PROBLEMI DELL'ELE'l' 'l'RO'rECNICA 
IX ITALIA ::s'EL PRESE:N'rE E NELL'AVVENIRE. 
Fase. V-VI-VII, - MAGGIO-GIUGNO-LUGLIO : 
I PROBLEMI ECONOMICI DELLA PACE: L. EINAUDI , Avvertenza introdut-
tiva - « ~Iemorandum » della Camera di Commercio di Manchester - J. M ... RO-
BERTSON , La politica doganale dopo la guerra - HUGH BELL , Impadronirsi del 
commercio tedesco? - R, MICHELS : sr LV IDEA DELL' UNIONE DOGA-
NALE TRA GLI IMPERI CEN'rRALI - G, PRATO : L'ITALIAIKDUSTRIALE 
DI IERI E DI DOMANI - A, SERPIERI , G, SEGALA: LA GUERRA E LA 
CRISI DEL LEGNAME IN ITALIA - P. COLAJANNI: L'INFJJUENZA DELLO 
S'rATO DI GUERRA SUL COSTO DI PRODUZIONE DELLO ZOJJ[<'O IN SI-
CILIA E l PROVVEDIMENTI DEL GOVERKO - « La Riforma Sociale »: 
L' nlPOSTA DI RICCHEZZA MOBILE ED I NOSTRI PARLAMEl'\'l'ARI -
F, INSOLERA: DI UN'ASSICURAZIONE DI CREDITO, A proposito di un 
provvedimento di guerra del Governo ingl ese - R. ROTA : DI ALCUNI PRE-
STITI CONTRATTI DAL CONTE DI CAVOUR. 
Editori: N. ZANICHELLI, Bologna. . F. ALCAN, Paria - WILLlAM8 o.:. NOHL:ATE, Lonclon. 
" • ~ I B N T I 1\ (RIYISTA DI SCIENZA), O"ga'llo infemozi o1'(ale di 
..... " .intesi IJdentifico. Si )lubblica ogni mese in fa scicoli ~ di 100 " 120 pagin6, Direttor. : EUGENIO RIGNANO, 
<I SClENTIA " continua a B\o]ge18 il suo programma di s intesi. l~B~a. puùblioa. articoli pertinenti 
ai di vorsi rami t1e113 indagine teorlca e che SOllO Lutti di un inLeresse generale: essa rende C08\ 
possibile al lettore di teoersi al CO lTt~nte di tutto il lllovinlento f:'cientifìco contempOlaneo. 
lO SCIENTlA Il fa. appello alla collaborazione dei P1Ù eminanU scienziati di tutti j paesi . .Essa 
ha infatti già pubblicato articoli eli Andrassy (Budapest) • Arrhen ' us (iStocklt.!m) ' Ashley (Birmingham) 
- Bohlin (Siockltolnn) - Bonne, en (Kopenhagen) Borel ' (Pa";.) - Bortkiewicz (Ber lin) - Bottazzi (Napo li) 
- Bragg (Lud8) - brentano (JIiin clt.,,) , Brillo uln (Pari.) - Brun i (Padovo) , Casteln uovo (Roma) 
Caullery (Pari.) , Chamherlln (Clricago) - Clamicia n (Bo log,lCI) - Costanti n (Pori.) , Crommelln 
((ireemoich) - Darwin (('amb ,'idye) - Delage (Pori.) , De "artonne (Pari.) , Le Vrles (.A'11l.t.,'dom) 
Driesch (Heidelbtl'g) , Durkhelm (Pari.) - Eddlngton (G,'eenvich) - Edgeworth (Ozf01'd) , Einstein 
(Ziirich) , Emery (Bologna) , Enriques (Bologna) , fabry (Ma,'.ei!!e) - f lsher (New-IIaven , -U, S, A,) - foà 
( Torino) , fowler (London) - frederlcq (Liege) - Freud (]Viw) - Galeotti (KapoZi) - Golgi (Pavia) , 
Greg ory (Oloagow) , Gulgnebert ( Pari.) - Haber landl (Graz) - Hertwlg (Be,' lin) - lacobl (BuTln) - lane' 
IPari.) - lespersen (Gentefte) • Kapteyn (Oro"i11g,") - Kldd (Ozfo,'d) - Langev in (Pa,.;.) - Lebedew 
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.. nOPRIETÀ LETTIlIRARIA 
La guerra europea, che ha avuto si gravi ripercussionI In tutto il 
mondo ed in campi cosi diversi dell'attività umana, ha prodotto, spe-
cialmente nella vita economica, cosi grandi perturbazioni da far SOI'-
gere una nuova economia: l'economia della guerra, la quale, a chi 
osservi i fatti con indagine severa ed o bbiettiva, offre un campo di 
studi, ricco di dolorose esperienze, è vero, ma pure di utili ammae-
stramenti. 
Limitandomi ad un confine che parrà assai ristretto di fronte all'oriz-
zonte economico-sociale, che si delinea ora ancor più vasto e più gran-
dioso per l'infinita rete di sentimenti e di interessi che gli avvenimenti 
attuali toccano, considero qui brevemente uno dei molti e varii pro-
blemi della vita economica attuale: quello degli alti prezzi dei cereali 
e dei provvedimenti adottati in alcuni paesi per ridurne l'alto costo. 
Il problema dell'approvvigionamento dei cereali in caso di guerra, 
era stato da tempo preso in esame, e la protezione della produ-
zione granaria, tanto discussa, aveva trovato nella considerazione delle 
evenienze e dei pericoli di guerre uno dei più forti argomenti ed uno 
dei più validi sostegni. Anche dopo i lunghi dibattiti sui dazi sul 
grano il problema della protezione della cerealicoltura continuava ad 
attrarre in modo speciale l'attenzione degli uomini di scienza, ed · a 
questo problema ancor recentemente ritornava il Brentano in una raccolta 
di interessanti studi monografici sulla Baviera, pubblicati dal" Vere in ftir 
Sozialpolitik n (l), dimostrando come i dazi sui cereali, aumentati in 
Germania con la tariffa che andò in vigore nel 1906, avessero fatto 
crescere i prezzi delle terre e giungendo cosi alle stesse conclusioni 
alle quali era venuto il Rothkegel (2), che aveva studiato i prezzi delle 
(1) • Pt·eisbewegung Landwirtschaftlicher Giiter in einigen Teil·en Barertl8 
wlibrend der Jabre 1900 bis 1910. (Miincben, 1914). 
(2) " Die Ka.ufpreise ftir landlicbe Besitzungen im Konigreich Preussen von 
1895 bis 1906 ", in Staats - und Sozialwi8senschartlicl~ FOTschungen (Leipzig, 1910). 
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Le recenti valutazioni private (l), dànno le seguenti cifJ:e sulla pro-
duzione del 1913-14: 38.000.000 quarters (82.735.120 quintali) per il 
frumento j 6.000.000 quarters (13.063.440 quintali) per la segale; 
5.500.000 quarters (9.979.035 quintali) per l'orzo; 37.000.000 di 
quarters (51.020.040 quintali) per l'avena; 2.000.000 quarters 
(4.354.480 quintali) per il mais. Confrontando questi dati con quelli 
della produzione e del consumo medio durante il periodo 1908-12 (2), 
possiamo farci un'idea approssimativa della situazione della Francia 
per quel che riguarda l'approvvigionamento dei cereali: 
Prod uzione Quantità Con urno 
PRODOTTI (quintali) seminate (q ointall ) (qui ntali) 
F ru mento 86.300.950 5.258.000 85.8!17.000 
Segale 12.536.036 1.507.000 11.778.000 
Orzo . 10.24.(.916 853.000 10.217.000 
Avena 50.701.266 3.350.000 50.277.000 
Mais. 5.909.100 100.000 9.542.000 
La Francia si trova adunque in condizioni tali da poter risolvere 
a bbastanza facilmente il problema dell'approvvigionamento granario, 
tanto più che essa ha liberi i rapporti commerciali con i paesi espor-
tatori di cereali. 
Anche l'Inghilterra, sebbene abbia una produzione tanto inferiore al 
consumo, si trova come è noto, in condizioni migliori dei paesi belli-
geranti dell'Europa Centrale . 
Riferisco qui la valutazione della produzione del 1913-14, ed il con-
sumo medio, per dare un'idea della quantità di cereali che occorrono 
per sopperire ai bisogni della popolazione inglese . Secondo le recenti 
valutazioni (3), il raccolto del frumento fu di 7.815.000 quarters 
(17.015 .131 quintali); quello dell'orzo di 8.066.000 quarters (14.634.708 
quintali); quello dell'avena di 20 .866.000 quarters (28.772.545 quintali). 
Per il consumo medio annuale (4) nel quinquennio 1908-12, abbiamo 
seguenti dati: 
(l) Cfr. " The London Graill, Seed a'ld Oil Reporter" del 9 e del13 genn a io 1915. 
(2) I da.ti sono tolti dal recente Annuaire Internationa,l de Statistique Agricok 
191 t et 1912, pubblicato dall'Istituto Internazionale di Agricol turll. 
(3) Cfr. " The London Grain, Seed and Oil Repo,·ter " del 9 e del 13 gennaio 1915. 
(4) Cfr. Annuaire Intel'natiofl al de Statistique Agricole, 1912. 
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ProduzIOne Quantità Consumo 
PRODOTTI seminate 
(quintali) (quintali)_ (quint.~ 
Frumento 16.0 0.000 1.077.000 10.996.000 
Ono. 14.041.786 1.040.000 23.!iR:3.000 
Avena 30.365.849 2.583.000 37.430.000 
Mais. 19.640.0(10 
L'Inghilterra, sebbene produca cereali in quantità assai inferiori al 
con umo, e endo però padrona dei mari e del commercio, può per il 
suo approvvigionamento ricorrere ai mercati degli Stati Uniti e del-
l'Argentina ed alla produzione del va to impero britannico. Si com-
prende quindi come parecchie riviste e diversi giornali inglesi, che 
particolarmente i occupano del commercio dei cereali considerino le 
condizioni dell'Inghilterra, per quel che riguarda l'approvvigionamento 
granario, enza preoccupazioni, e ricordino periodi di pace e di com-
mercio normale, a noi ancora vicini, nei quali il frumento aveva rag-
giunto pure prezzi as ai elevati. Nel luglio del 1909 sul mercato di 
Liverpool il "Manitoba N° 2 • era quotato 9 cellini ed 11 pence per 
100 libbre (L. 21,57 per quintale) ed il frumento Australiano valeva 
9 scellini e 9 j l ' pence (L. 27 22); e que ti prezzi si ebbero in un'epoca 
di pace, quando i premi di a icurazione ed i noli erano ba si. Infatti 
nel luglio del 1909, i noli }Jer la percorrenza da NelV-York a Liverpool 
erano di 1 cellino per quarter (L. 0,58 per quintale), mentre nella 
seconda metà del gennaio 1915 erano cresciuti a 31 scellini e 4, pence 
per tonnellata (L. 3,89 per quintale), ed i noli da Bahia BIanca 
all'Inghilterra, che erano di 10 cellini per tonnellata (L. 1,26 per 
quintale), velO la fine del gennaio 1914, erano cre ciuti a 67 scellini 
ed l penny (L. 9,46) verso la fine del gennaio scorso. 
Anche nel maggio del l 9 al tempo del " Corner" Leiter si ebbero 
prezzi a ai alti. In quell'anno appunto, in cui a Chicago il frumento 
per la cadenza maggio raggiunse il prezzo di 185 cent per bushel 
(L ... 5.22 per quintale), a Liverpool il lO maggio il "N° 2 Hard 
Kansa5 n valeva in scellini e pence per 100 libbre da 11 /5 a 11/ 9 
(L. 31,74-32,67 per quintale). 
E ricorrendo col pen iero ad epoche più lontane, tro.viamo che il 
frumento inglese, in media, si vendette in cellini e pence per quarter, 
a. 6 /9 (L. 39, 2 per quintale), nel 1877 e non fu mai inferiore 
a 54/7 (L. 31,62) nel 1873. Durante la guerra del l 70 si ebbero i 
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seguenti prezzi: il "Red Winter" valeva nel luglio, all'inizio delle 
ostilità, 57 scellini L. (32,02), nel dicembre 52 scellini (L. 30,12), e 
nell'anno seguente, nel f~bbraio, crebbe a 55 scellini (L. 31,86). 
Il seguente prospetto (1) ci permette di vedere quale fu l'aumento 
dei prezzi, tanto in Inghilterra quanto in Francia, specialmente dopo 
la guerra: 
Prezzi medi Prezzi medi 
Anni del frumento inglese del frumento in Francia 
in 80elUni in fra.nchi in so.llini I in franchi 
per quarter per quintali _ per qnarte~_ per quintali 
1869 48/2 27,90 47/4 27,42 
1870 46/11 27 ,18 - -
1871 56/8 32,82 59/8 34,56 
1872 57/- 33,02 53/11 31,23 
Se poi vogliamo risalire agli anni anteriori, vediamo che il prezzo 
del frumento inglese, in scellini e pence per quarter, nel 1867 fu 
di 64/5 (L. 37,31); al tempo della guerra di Crimea nel 18~4 fu 
di 72/ 5 (L. 41,95), e si ebbe una media di 74/ 8 (L. 43,20) nel 1855, 
nel quale anno si ebbero persino prezzi che raggiunsero 83 scellini 
(L . 48,08) . 
Durante le guerre napoleoniche, infine si ebbero prezzi eccezionali, e 
nel 1813 la media fu di 126 scellini (L. 73,27). 
Questo rapido sguardo ai prezzi del frumento in Inghilterra nel 
secolo scorso, ci permette di meglio giudicare, con il confronto, la 
situazione attuale sia in Inghilterra. sia negli altri paesi . 
L'esame dei prezzi, che ho raccolto per alcuni mercati, per il periodo 
che dal luglio 1914 va alla metà del gennaio 1915, ci fa vedere che 
mentre i prezzi del frumento, tenendo conto della situazione politica 
ed economica, erano aumentati poco in Francia, e si erano mante-
nuti nei cinque primi mesi di guerra ad un livello non eccessivo in 
Inghilterra, dove tuttavia si accentua pure la tendenza al rialzo in 
correlazione con l'insolito aumento dei prezzi sui mercati americani, 
la situazione si presentava ben più grave, sin dall'ottobre, nell'Austria-
Ungheria ed in Germania. 
Infatti verso la fine di novembre a Vienna il frumento aveva rag-
giunto il prezzo di quasi 46 lire a.1 quintale , a Budapest era quotato 
(1) I rlati originali sono to lti dal Broomhall's Co m Trade N ews, del 18 ag . 1914. 
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L. 47,46 e già verso la fine di ottobre in Germania valeva circa 
33 lire. Di fronte a questo insolito rialzo di prezzi, nella gravità della 
situazione, si ricorse ai calmieri. 
* * * 
Tanto la Germania quanto l'Austria-Ungheria introdussero i calmieri 
per i cereali, mentre il loro esempio era seguito dalla Danimarca, dal~ 
l'Australia e dalla. Nuova Zelanda. 
Le disposizioni prese dalla Germania e dall'Austria-Ungheria per 
ridurre l'alto costo di prodotti di prima necessità, come i cereali, 
meritano di essere considerate in sé e nei loro effetti. 
Sebbene i prezzi non fossero in Germania tanto alti quanto in 
Austria ed in Ungheria, tuttavia la Germania per la prima introdusse 
il calmiere per i cereali e più tardi estendeva lo stesso provvedimento 
ad altri prodotti. 
Per quel che riguarda i cereali che servono alla panificazione, la 
Germania era riuscita, negli ultimi anni, a ridurre notevolmente la sua 
dipendenza dall'estero. 
In un interessll.nte libro sull'agricoltura tedesca (1), pubblicato pochi 
giorni prima dello scoppiare della guerra, il Riimker dimostra va che, 
mentre il consumo della segala, del frumento, dello spelta era andato 
sempre aumentando, l'importazione netta complessiva di questi prodotti, 
che rappresentava il 15,92 Ofo del consumo nel periodo che dal 1900 
va al 1905, era scesa, nell'anno agrario 1911-912 al 7,14 %, 
Tuttavia la Germania doveva ancora importare quantità considere-
voli di cereaìi, come risulta evidente dal seguente quadro della pro-
duzione e del consumo medio durante il quinquennio 1908-1912 (2) : 
Produzione Quantità Consumo 
PRODOTTI seminate 
- --
(quintali ) (quintali) (quintali) 
Frumento 39.623.904 3.387.000 53.042.000 
Segale 110.121.708 10.430.000 91.805.000 
Or zo . 32.200.656 2.417.000 58.362.000 
Av ena 81.890.618 6.925.000 77.084.000 
Mais . I - - 7.623.000 
(1) V. RtiMK.ElR, " Die D eutsl:he Landwirt8cbaft, ihre B edeutun g und SteJJung, 
in In - und Auslande " , (B erli n 1914). 
(2) I dati 80no tolt~ dall'Annuai1"e Internat. de Siatistique Agl'icole 1911 et 1912. 
PROPRmTÀ LETTERARIA 
problemi di politica commerciale granaria 
nei primi dieci mesi di guerra. 
L'insolito riaho dei prezzi e le difficoltà dell'approvvigionamento dei cereali, 
che si manifestarono in seguito alla guerra europea, fecero risorgere varii 
problemi di politica commerciale granaria, già da lungG tempo discussi tanto 
nel campo teorico quanto in quello pratico. Ne sono prova i numerosi prov-
vedimenti adottati in molti Stati per risolvere questi problemi - provvedi-
menti e problemi che mi propongo di esaminare nelle loro linee essenziali. 
Rifacendomi alquanto indietro nel corso degli av venimenti, e precisamente 
alla fine del luglio ed ai primi dell'agosto 1914, quando improvvisamente si 
imziò la grande guerra, rammenterò come la ripercussione degli avvenimenti 
politici sui prezzi dei cereali, immediata in alcuni Stati, più tarda in altri, 
si sia manifestata su tutti i mereati, con maggiore o minor intensità a seconda 
delle speciali condizioni politiche ed agrarie di ogni paese. 
Verso la fine di laglio e nelle prime settimane di agosto i prezzi dei cereali, 
e del frumento specialmente, erano già notevolmente cresciuti in Austria-
Ungheria ed in Germania, mentre il rialzo si propagava agli altri paesi 
importatori, e con qualche ritardo raggiungeva anche i mercati dei principali 
paesi esportatori: gli Stati Uniti, il Oanadà e 1'Argentina. Al subitaneo rialzo 
dei prezzi si aceompagnò anzitutto l'improvviso cessare dei mercati a termine 
in Europa. Infatti, eccettuate le poche contrattazioni a termine che si ebbero 
in Liverpool nell'agosto, il difficile còmpito della previsione dei prezzi futuri 
era lasciato ai mercati americani, verso i quali affluivano insistenti le ri chieste 
dell'Europa. 
Mentre i prezzi tendevano al continuo rialzo, specialmente sui mercati 
europei, furono tosto presi provvedimenti per lenire la crisi granaria, che in 
alcuni paesi si preannunziava gravemente. 
Le prime misure adottate furono quelle riguardanti le facilitazioni concesse 
per l'importazione ed i divieti imposti all'esportazione dei cereali (1). Tra i 
(1) Delle disposizioni riguardanti le limitazioni ed i divieti di esportazione e 
le IDadifica.zioni dei dazi doganali, sono ricordate soltanto le principali, tratte 
dal < Bollettino di Statistica Agraria e Commerciale dell'Istituto Intemazionale 
di Agricoltura " dal" Board ofTrade Journal" e dal" Deutseher Handelsarchiv •. 
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paesi che partecipavano al grande conflitto, la Germania i14 agosto sospendeva i 
dazi sui cereal i, dei quali era vietata l'esportazione sin dal 31 luglio; l'Austria-
Ungheria ritardava l'abolizione dei dazi doganali sino al 9 ottobre sotto le 
pressioni incalzanti dei cerealicultori ungheresi, mentre già dal 10 agosto 
aveva vietata l'esportazione granaria; la Francia sospendeva ai primi di agosto 
il regime protettivo dei cereali , dei quali aveva proibita l'esportazione con 
decreto del 31 luglio; J'Inghilterra introduceva pure per i cereali, come per 
le altre derrate alimentari, il divieto di esportazione il 5 agosto, mentre 
l'esportazione dalla Russia, proibita 1'8 agosto, tranne verso i paesi alleati , 
era resa più tardi di fatto difficilissima per qualsiasi destinazione a motivo 
della cbiusura dei Dardanelli e delle incerté comunicazioni. 
Oltre gli Stati belligeranti, altri adottaTono misure restrittive dell'esporta-
zione dei cereali, dei quali si cercò inoltre di facilitare l'importazione con la 
riduzione o l'abolizione dei dazi. In Italia la protezione doganale, ridotta il 
20 ottobre, venne completamente abolita il lO febbraio 1915 mentre l'esporta-
tiene era vietata Sill dal 10 agosto, con alcune eccezioni, però, le ·quali vennero 
più tardi abolite, ma di cui, come è noto, prima approfittarono i commercianti 
per inviare i cereali all'esterO. La Spagna a più riprese riduceva gradata-
mente il dazio sul frumento e sulle farine, che venne poi abolito nel marzo; 
la Svezia sospendeva la protezione dei cereali il 23 dicembre. Tanto la Spagna 
quanto la Svezia sin dal principio di agosto avevano vietato l'esportazione dei 
cereali, come avevano fatto molti altri paesi, sebbene non coim'olti nel con-
flitto. Il divieto di esportazione fu infatti introdotto sin dai primi di agosto 
in Belgio, Bulgaria, Danimarca, Olanda, Norvegia e, pur con qualche ecce-
zione, nella Svizzera. 
Ma le misure proibitive o restritti ve del commercio dei cereali erano adot-
tate anche da paesi esportatori non in stato di guerra, di guisa che tendeva 
a rinnovarsi sotto certi aspetti un'economia di Stati isolati. almeno per quel 
che riguarda il commercio di alcuni prodotti. L'Argentina proibiva il 14 agosto 
l'e~portazione di frumento e di farine e soltanto il 24 dicembre revocava queste 
disposizioni. La Rumania non permetteva più l'esportazione di frumento "" 
cominciare dal 3 ottobre, ed aveva vietato l'esportazione della farine, de l 
riso e dell'avena con anteriori decreti, mentre degli altri cereali più tareli 
proibiva o limitava assai la vendita all'estero. Il Canadà, l'India, l'Austlalia, 
la N uova Zelanda introducevano restrizioni all'esportazione granaria, dirette 
specialmente a favorire l'Inghilterra. Nell'India, appena il nuovo raccolto 
fu disponibile, fu vietata l'esportazione del frume nto, salvo autorizzazione 
della Corona, dal lO aprile 1915 al 31 marzo 1916; si proibì pure l'espor-
tazione delle farine e si introdussero limitazioni all'esportazione del mais con 
l'intepto di agevolare l'approvvigionamento granario dell' Inghilterra. Il Ca-
nadà, con Ordinanza del Consiglio dei ministri in data del 29 ottobre, vieta va 
l'esportazione delle derrate alimentari e dei foraggi a destinazione dei porti 
dell'Europa, del Medite\faneo e del Mar Nero, eccezion fatta per i porti 
d'Inghilterra, di Francia, Russia, Spagna e Portogallo. L'Australia, con Or-
dinanza in data del 7 e 8 settembre, proibiva l'esportazione di frumen to 
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e di farine per qualsiasi destinazione, eccetto che per l'Inghilterra ed esten-
deva poi la concessione di esportare frumento e farine a pochi altri paesi. 
Anche la Nuova Z~landa introduceva restrizioni del commercio di cereali, 
prima a favore esclusivamente della sola Inghilterra e più tardi a vantaggio 
anche di qualche altro paese. 
Nel succedersi quasi continuo di misure proibitive 9 restrittive del com-
mercio dei cereali, che naturalmente erano in perfetto contrasto coi fini a CIii 
mitavano le abolizioni o riduzioni di dazi dei paesi importatori, non è da rar 
meraviglia se i prezzi continuassero a crescere, nè fossero sufficient.i a miti-
game il rialzo i primi provvedimenti presi, i quali finivano per rendere più 
grave quello stato di economia isolata, in cui si Lrovavano alcune n ~zioni a 
ca usa della g llerrH . 
'" * * 
Oltre i provvedimenti relativi alle facilitazioni delle importazioni ed i divieti 
di esportazione, altre misure, aSRai più importanti tanto dal punto di vista 
pratico quanto da quello economi co e sociale, vennero adottate per rendere 
meno gravi le ripercussioni ch e la guerra esercitava sui prezzi e sul difficile 
approvvigionamento granario. 
La Germania (l) è certamente 11110 dei paesi maggiorm ente colpiti dalla 
crisi granaria. Le disposizioni da essa adottate per mi tigarne gli effetti pre-
sentano un interesse speciale e meritano di essere particolarmente considerate, 
perchè sono tra le più complete che siano state prese durante la guerra, e 
spesso anzi furono imitate dagli altri Stati nelle loro Ordinanze riguardanti 
il commercio dei cereali . 
La politica seguìta dalla Germania si può distinguere in due periodi: lO jl 
periodo dei prezzi massimi stabiliti d'ufficio, nel quale si tentò di fissare i 
prezzi e di lasciar sussistere il commercio dei cereali in mano dei privati: 
2° il periodo del monopolio di Stato, durante il quale, requisite tutte le 
riserve granarie esistenti nell'Impero, lo Stato ne regolava minutamente il 
commercio, che, sottratta all'attività privata, era affidato ad enti speciali 
incaricati della vendita e della distribuzione. 
Risale al primo scoppiare della gnerra. - al 4 agosto 1914 - la legge 
dell' Impero che accordava al Governo la facoltà di imporre prezzi massimi 
per tutte le sostanze destinate all'uso quotidiano e pa rticolarmente per i pro-
dotti alimentari, e risale al 28 ottobre la prima Ordinanza del Consiglio Fede-
rale Germanico, che fissava i prezzi massimi delle qualità nazionali della 
segala, del frumento e dell'orzo; seguiva subito dopo l'Ordinanza del 5 no-
vembre, la quale stabiliva i prezzi limiti dell'avena nazionale. A queste 
(l) Le fonti principali li cui si atLinsero le notizie riguardanti la fissazione dei 
prezzi e la regolameutazione del mercato granario in Germania durante la guerra 
80no: "Ubel'sicht tiber die amtlicben Massnahmeh w1tbl'end des Krieges " (Berlin, 
Deutscher Laudwir tscbaft srat, 1915) ; « Deutscber Reichaanzaiger "; Wochen-
bericht de e Pre isberichtstelle des Deutachen Landwirtschaftsrats"; " Land-
wirtscbaft liche Marktseitung ". 
Attilio Garino-Caruna . 
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prirn(, disposi~ioni sui prezzi parecchie altre tennero dietro, cile 11 0 modi-
rillarooo a più riprèse il limite massimo. Nelle prime Ordinanze i lIrezzi, 
stnbiliti à seconda dei mercati più importanti o delle principali regioni, non 
si scostavano molto da quelli reali che si erano avuti verso la fine di ottobre, 
eccezion fatta per l'orzo, per il quale il limite stabilito d'ufficio era assai 
inferiore ni prezzi effettivi. Ricorderò soltanto i prezzi ma~simi fissati per 
Ambnr~o: 268 mar(!hi per tonnellata (L. 33,09 per ql1intale) per il frumento, 
228 marchi (L. 28.15) per la segala, 218 marchi (L. 26.,91) per l'orzo, 217 
marchi (L. 26,79) per l'avena. I prezzi delle farine non vennero fissati nella 
speranza che il limite massimo stalJilito per i cereali servisse da calmiere 
anche per il prodotto derivato; per il mais non si stabi lirono prezzi. 
Gli effetti di questi primi provvr.dimenti relativi ai prezzi 1I0n furono sod-
disfacenti. Il u Wochenbericht del' Preisberiehtstelle cles Deutschen Land-
wirtschaftsrats ", la " L:lndwirtschaftliche Marktzeitung ", le principali riviste 
tecniche del commercio granario, come gli stessi quotidiani tedeschi. riferi-
scono molte notizie sulle evasioni e sugli inconvenienti che si ebbero nella 
pratica applicaziune delle disposizioni sui prezzi massimi. 
Una delle maggiori diffi coltà che sorsero nell 'attuazione di queste dispusi -
zioni fu quella derivante dal mancato profitto dell'intermediHrio. Poicbè nulla 
era disposto nell'Ordinanza per quel che a questo spettava, e già il produt-
tore pretenrl eva il prezzo massimo, ('osì chi doveva ri l'endere non poteva 
ottenere adeg uato co mpenso all'o pera SUIl . Inoltre i prezzi stabilit-i per le 
regioni della Pruss ia Oeei denta le 11 0 11 erano in giusto rn pporto con i prl'zz i 
delle provincie ori entali; di gu isa rhe il prezzo massimo slabil ilo per queste, 
aggiungendovi il <:osto di tr:l spor to de lla merce sui mercati di consumo Jell a 
Prussia Occidentale, riusr.iva spesso sUlie riore al prezzo massimo stabil ito 
per questi stessi mercati. Di qui grande incertezza e grave ristagno negli 
affa ri . Ma i provvedimenti sui prezzi massimi non potevano raggiungere 
il fine a lltli miravano anche per le molte sottili evasioni che si verificarono. 
Nell e Ordinanze del Consiglio Federale Germanico si era anche stabilito, tra 
le condizioni di vendita, il peso specifi.c.o che la merce doveva avere, acco r-
dando un premio e cOll c:edenc1o un abbuono nei caso di peso superiore od 
i!l ftl l'i ore C'. quello fissato; ma il prodotto del peso determinato nelle Ordinanze, 
al qn '11e riovevano riferirsi i prezzi massimi, "i trovava assai raramente sul 
mel'(~at o. pe rchè i cereali riisponibili si vendevano come qualità di peso su pe-
riore a quello convenuto nei decreti del Consiglio Federale, aggiungendo 
talora nel contratto anche la clausola che nOll si dovessero fare controlli di 
peso. Per citare soltanto alcuni esempi delle evasioni che si ebbero in quel-
l'epoca, ricorderò come l'orzo, che non doveva superare 205 marchi per ton-
nellata (L. 25,32 per quintale) a Berlino, valeva, verso la fine di dicembre, 
300 marchi (L. 37.05) essendo considerato come qualità di peso superiore a 
quello stabilito nell'Ordinanza (1). 
(L ) Coufr. " Pl'e isÌJer ichtetelie dea Deutschen Landwirtschaftsrats n del 22 di-
eembre 1914. 
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Altre evasioni alle disp;Jdi~i()ni del Consiglio Federale si avevano nell'ele-
vato affitto che doveva pagarsi per i sacclli, in pretesi compensi per paga-
mento per contante, per le spesI' di trasporto, per i diritti di commissione ed 
altre spese accessorie. Anche nell'interpreta;:ione delle norme riguardanti la 
vendita al minuto si verifir.arono evasioni allo spirito ed ai fini dei decreti 
emanati, tanto che si dovette più tardi definire meglio quali contratti dove vallo 
essere considerati come vendite al minuto. Per rimediare agli incollveniellti 
che si verificavano nella pratica attuazione delle prime Ordinanze sui prezzi, il 
Consiglio Federale Germa!lico emanò il 19 dicembre nuove disposizioni, con le 
quali furono aumentati i prezzi dell'orzo e dell'avenn. soppresse le condizioni 
relative al peso spel:ifico nella vendita, fu regolato il prezzo d'affitto dei sacchi, 
e si stabilì che le spese accessorie, i diritti di commissione. di mediazione e 
simili non dOl'esseso superare 4 Illarcbi per tonnellata di men:e venduta, Si 
aggiunse inoltre che i prezzi del frumento, delle segale e dell'orzo dovevano 
auLomaticameute crescere di marchi 1,50 per tonnellata (L. 0,19 per quintale) al 
l° ed al 15 di ogni meae, incominciando dal gennaio 1915. Ma anche dopo queste 
modificazioni fatte alle prime disposizioni del Consiglio Federale Germanico, 
sorsero non poche difficoltà nel commercio granario. Fil infatti inevit.abile 
l'arresto llE~gli affari, che si restrinsero pressochè soltanto alla vendita al 
minuto a prezzi elevatissimi. Basti ricordarp, cbe verso la fine di gennaio 
l'avena. che doveva valere ad Amburgo 219 marchi per tonnellata (27,05), 
si vendeva a 270-290 marchi (33,34-35,81), l'orzo era pagato 320-330 marchi 
(L. 39,52·40,75), mentre il prezzo massimo avrebbe dovuto essere di 231 marchi 
(L. 28,53) (1). 
Del resto quale fosse nei primi mesi del 1915 la reale tendenza al rialzo 
dei prezzi dei cereali, conseguenza naturale delle condizioni del mercato, è 
facile comprendere considerando l'alto livello a cui gi unsero i prezzi dei cereali 
esteri e del mais. non sotto~losti ad alcun prezzo limite. Infatti, i prezzi 
medi mensili dell'orzo estero furono a Berlino eli marchi 401 per tonnellata 
(L. 49,52 per quintalp,) in fehbraio. marchi 554 (L. 68,42) in marzo, marchi 656 
(L. 81,02) in aprile; mentre per il mais si ebbero i seguenti prezzi merlii: 
497 marchi (L. 61,38) in febbraio, 580 marchi (L. 71,63) in marzo e 624-
mardli (L. 77.06) in aprile (2). Gli altri prezzi effettivi che si dovettero pa-
~are anche per i cereali, per i quali era stabilito un limite massimo. dovettero 
pef8l1adere il Governo stesso che i fini a rui miravano le Ordinanze emanate nel 
dicembre 1914 non erano stati raggiunti . 
I prezzi mas~imi stabiliti d'ufficio si dovettero più tardi ancora modificare (3): 
(l) Confr. "Preisberichtstelle des Deutachen Landwirtschaftarats n del 2 feb-
hraio 1915. 
(2) Confr. "Preisberichtatelle des Deutschen Landwirtschafterats n dell' 11 
maggio 1915. 
(3) I prezzi dell'orzo furono a.umentati il 9 marzo di L. 6,17 per quintale, 
quelli dell'avena coll'Ordinanza del 13 febbraio prima, e più tardi con quell a 
del 22 maggio, che li elevava l!. L. 36,25. 
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ma a porre riparo ai gravi inconvenienti manifestatisi nella pratica attnaziQne 
della fissazione dei prezzi massimi - la quale apparve, anche in Germania , 
un prov vedi mento incompleto - servì il monopolio del commercio dei eereali 
che fu introdotto con l'Ordinanza del 25 gennaio, in vigore dallo febbraio 1915. 
La regolamentazione del commercio dei cereali, introdotta con questa Ordi-
nanza tendeva al monopolio, da parte dello Stato, di tutti i cereali nazionali, 
i quali passavano a grandi enti incaricati di distribuirli tra i consumatori; e 
lasciava libera soltanto l'importazione dei cereali esteri, di guisa che le norme 
sancite si presentavano anche come ottimo mezzo per mitigare la gl'a ve c ri~i 
granaria che si faceva sentire. 
L'idea di creare un monopolio di cereali non era nuova iII Germania; cM 
anche in tempi a noi abbastanza vicini, nel 1895, ed iII periodo di pace, fu 
presentato e discusso al " Reichstag n il disegno di legge Kanitz (1), il qual I' 
!,>roponeva che l'acquisto e la vendita di cereali esteri e dei prodotti della 
macinazione fos!tero esclusivamente riservati allo Stato; che il ~opravanZ(\ 
risultante dalla vendita fdase destinato allo Stato per una parte almeljo uguale 
all'introito ottenuto prima dai dazi sui cereali e per la restante parte servisse 
ad accumul are riserve granarie per il caso di guerra e di bisogni eccezionali . 
Il IilOnllpolio introdotto durante la guerra in Germania differiva però sotto 
parecchi rispetti dal progetto Kanitz. Le norme essenziali stabilite con l'Ord i-
nanza del 25 gennaio erano: l'b'brrligo da parte dei privati di dichiarare le 
quantità pùssedù.te di farine e di cereali atti a fare il pané; il sequestro degli 
stocks privati e l'espropriazione contro pagamento di prezzi determinati; la 
distribuzione, infine, delle quantità passate allo Stato. Le norme fissate pelo 
il commercio delle farine e dei cereali destinati alla panificazione furono 
estese, con poche modificazioni, in forza di successive Ordinanze, anche al 
c.ommercio dell'avena il 13 febbraio, a quello dell'orzo il 9 marzo, ed al riso 
il 22 aprile; di guisa che esisteva in tutta la Germania un minuto controllo 
dello Stato sul commercio e sul consumo dei cereali e delle farine. Ne erllno 
esélusi i cereali importati dall'estero, i quali potevano essere ceduti soltanto 
ai grandi enti creati appositamente per gli acquisti di cereali durante la 
guerra (la « Kriegsgetreidegesellschaft " e la " Zentraleinkaufsgesellschaft "). 
oppure ai Consorzi comunali. Anche il mais eta escluso dal monopolio. 
Secondo le disposizioni dell'Ordinanza del 25 gennaio era fatto obbligo a 
tutti i cittadini di denunciare i cereali e le farine possedute; erano sequestrati 
a favore della «Kriegsgetreidegesellschaft n tutti gli stocks di frumento, 
speIta, segale esistenti nell' Impero anche se non ancor trebbiati; e a favore 
dei Consorzi comunali le farine di frumento, segale, avena ed orzo. Alle dispo· 
slzloni generali del sequestro erano fatte alcune eccezioni, delle quali ricor-
diamo quelle che offrono maggior interesse: era limitato ad 1 qllintale di 
oereali trebbiati la quantità che si poteva tenere per i bisogni domestici o 
per l'azienda esercita senza obbligo di consegnarla; si permetteva agli impren-
(1) SCHMOLLER, " Einige Worte zum Antrag Kanitz" (Jahrbuch fiir Ge8etzgebung, 
1895, pago 611 e seguenti) . 
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ditori di aziende agrarie di tenere, per provvedere al vitto di colora che 
appartenevano all'azienda, 9 kg. di cereali per testa ed al mese (300 grammi 
al giorno). Eccezione era pure fatta per i cereali da semina, ma soltanto nel 
caso cbe questi provenissero da un'azienda ebe si D.ccnpaS.se, almeno dai .due 
nltimi anni, di vendita di cereali da semina. A favore dei mugnai e dei fornai 
erano concesse pure eccezioni, ma la quantità che potevano macinare o far 
c,uocere era regolata con particolareggiate e minute disposizioni. Era inoltre 
fatto rigoroso divieto di servirsi per l'alimentazione del bestiame di farine e 
Jei cereali, dei quali si era creato il monopolio di Stato. 
L'espropria:z.ione era effettuata per decisione D.ella competente autorità.; la 
persona espropriata pote\'a ottenere, per i cereali, per i quali esistevano {Jrezzi 
stabiliti d'ufficio, un prezzo che era fissato inappellabilmente dall'autorità 
amministrativa superiore in base ai prezzi massimi in vigore al tempo del-
l'espropriazione, tenendo conto delle condizioni della merce e del parere di 
periti; per i prodotti per i quali nessun limite era ancora stato imposto ai 
prezzi , poteva ottenere il prezzo medio che si era avuto dal l° al 15 di gen-
naio sul mercato. Era stabilito però che nessun prezzo si dovesse pagare 
lle!' i cereali e le farine cbe non erano state denunciate, contravvenendo alle 
disposizioni dell'Ordinanza. 
Erano minutamente regolati i rapporti intercedenti tra la " Kriegsgetreide-
gesellschaft " ed i Consorzi comunali a, con disposizioni assai interessanti, anche 
il consumo e la distribuzione dei cereali e delle farine. Fu istituito a questo 
scopo l'Uffici" Imperiale di distribuzione (. Reichsverteilungsstelle ") incaricato 
di regolare il consumo in modo cbe i cereali esistenti nell'Impero fossero suf-
ficienti ai bisogni della popola,ziolle sino al nuovo l'accolto. Il controllo riel 
consumo doveva essere esercitqto dai Consorzi comunali, ai quali erano pre-
scritte norme apposite ed erano conferiti speciali poteri. Però i Consorzi comu-
nali eri i Comuni, ai quali poteva essere trasferita la regolamentlizione del 
consumo, erano responsabili di un'equa distribuzione, in modo che il bisogno 
di pane fosse soddisfatto per tutte le classi della popolazione. A complemento 
.lell'Ordinanza del Consiglio Federale del 25 gennaio, furono emanate nume-
rose disposizioni comunali che regolavano minutamente il CDnsumo dei cereali 
e delle farine, istituendo la tessera per il pane (II Brotkart.e "), e sottoponevano 
a severo controllo la macinazione dei cereali e la preparllzione del pane. La 
quantità totale di cereali da consumarsi era però stabilitiJ, dall'Ufficio Impe-
riale di distribuzione, il quale aveva disposto, COIl decisione del 9 febbraio, 
0he ogni Consorzio comunale facesse in modo che nel suo distretto si consu-
masse farina soltanto per quantità non superiori a 225 grammi al giorno e per 
ogni persona. 
Una decisione del 3 marzo riduceva la razione a 200 grammi. 
Volendo infine completare le dillposizioni relative alla politi.ell seguìta dalla 
Germania per regolare il commercio dej cereali durante }a g~ena, dobbiam9 
rillordare le numerose Ordinanze del Consiglio FeJÌerale sui divieti di alimentare 
il bestiame con farine e cereali atti a fare il pane - delle quali disposizioni 
la prima risale al 28 ottobre 1914 - e le Ordinanze emanate per ottenere 
-12-
per ogni persona della famiglia, circa il doppio delle riserve ùi cereali concesse 
in Germania. Si erano inoltre anche in Ungheria fatte eccezioni per le quan-
tità necessarie per la semina, per l'alimentazione del bestiame, ecc. 
Tanto in Austria quanto in Ungheria furono pure presi, come in Germaniij, 
prpvvedimenti per ottenere un maggior renùimento in far ina nella maciJla· 
zione dei cereali, per stabilire la proporzione delle miscele di farinll diverse (> 
per proibire, per l'alitnentazione del bestiame. l'uso di cereali e di farine che 
potessero servire a fare il pane. 
L~ Svizzem fu il primo paese che introdusRe il monopolio dei cereali, delle 
farine e dei foragg i, con il decreto del Consiglio Federale Svizzero del 9 gen-
naio, che ebbe vigore il 12 dello stesso mese (1). 
L'idea di creare un monopolio dei cereali era sorta nella Svizzera gia anni 
addietro, nel 1909, in tempo di pace, quanao si discusse il progetto di legge 
Milliet, il quale mirava a combattere, col monopolio dei cereali e delle farinp, 
l'importazione delle farine dalla Germania protetta con premi all'esportazion p 
per mezzo degli " Einfuhrscheine ". Il monopolio introdotto durante la gnena 
aveva lIaturalmente altro carfl,ttere e diversa finalità. In seguito al decreto 
del 9 gennaio era riservata eslusi vamente alla Confederazione l'importazione 
dei cereali e dei prodotti della macinazione, comprese le farine per foraggio; 
il Commissariato Centrale della guerra (Oberkriegskommissariat) era incaricato 
degli acquisti all'estero e della vendita all' interno. Il decreto del 9 gennaio 
era stato però già preceduto da altri decreti riguardanti l'approvvigionamento 
ed i prezzi massimi dei cereali. UII decreto dell'8 settembre sull'aoquisb) 
della produzione nazionale, avev!j. già disposto che la Confederazione compras e 
direttamente ce reali da produttori, sindacati, società private o da Oomuni; 
ed aveva stabilito i prezzi massimi che la Confederaziane era disposta a pagare. 
cioè: L. 29 per quintale per il frumento e L. 24 per la segala e l'avflna. U'I 
altro decreto del Consiglio Federale, pure dell' 8 settembre, regolava la vell-
dita dei cereali. Il dipartimento militare svizzero era autorizzato a vend!lre i 
cereali acqllistati dalla Confederazione; i cereali da macinarsi dovevllno essere 
forniti ai mugllai secondo i bisogni delle diverse regioni del paese, ed essi 
dovevano macinarli subito e tenerli pronti a disposizione dei consumatori. Già 
sin d'allora si erano imposte speciali limitazioni alla formazione di riserve 
private, perchè era vietato di far provviste di farine che superassero i bisogni 
di un mese. 
Si erano pure stabiliti i prezzi massimi ].Ier la vendita delle farine e di 
alcuni cereali acquistati dalla Confederazione: L. 30 al quintale per il fru -
mento, L. 23 per il mais e L. 38 per le farin e più fini ; i prezzi degli allri 
cereali dovevano essere stabiliti dal dipartimento militare svizzero. I prezzi 
mqs1ìimi furono più volte mpdifipati: quelli del frumento e delle farine, 
~"mentati col decreto del 4 novembre, vennero elevati anpora il 23 dicemhre 
(l) L e principali fonti a cui si a~tin > ero le notizie relative alla Svizzera spno: 
• Up efsicht libel' die amt1iphen Ma8sn~hmen w~hrend des Kl'illges " (Berlin, 
Dell~~chel' Landwil'tschaft~rat, ~9.1p); " Bplletin Sui~se "; • Da~ Han4e1smQseum n. 
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rispettivamente a L. 35 ed a L. 43,50, una disposizione del clipartiment,Q 
militare del 27 febbraio stabiliva il prezzo massimo dell'avena a L. 34, 
un'altra disposizione del 9 marzo elevava il prezzo del mais a L. 28. 
Da quanto abbiamo riferito risult} che anche nella Svizzera, come in Ger-
mania ed in Austria-Ungheria, il monopolio dei cereali è stato preceduto da 
decreti, i quali cercavano di esercitare un calmiere sugli alti prezzi, fissando 
quotazioni massime j e che queste misllre vennero integrate dal monopolip 
degli acquisti all'estero e dalle vendite all'interno da parte dello Stato. Il 
monopolio dei cereali svizzero differiva però da quello adottato in Germania, 
in quanto che, mentre nell' Impero Germanico lo Stato, requisite tutte le 
riserve di cereali esi tenti in mano dei privati, aveva affidato ad enti speciali 
tanto la vendita dei cereali quanto la regolamentazione del C0nsumo ed aveva 
invece lasciata libera ì'azione dei privati per gli acquisti all'estero, nella 
Svizzera le importazioni erano esclusivamente riservate allo Stato, il quale 
provvedeva pure alla vendita dei cereali, ma non erano regolati dallo Statp 
la distribuzione ed il consumo. 
Assai più tardi la Francia ordinò requisizioni e stabilì prezzi massimi per 
il vettovagliamento della popolazione civile (1). Per decisione presa dal Governo 
il 6 maggio, si stabilì di procedere alla requisizione di tutte le provvist.e di 
cereali esistenti nel territorio francese e di organizzare in ogni dipartimento, 
per mezzo dei prefetti e dei sindaci, la vendita del frumento requisito e dei 
grani comprati allo stesso prezzo stabilito per le requisizioni in tutta la 
Francia. In esecuzione di queste istruzioni ministeriali i prefetti emanarono 
in tutti i dipartimenti decreti per prescrivere misnre atte ad effettuare le 
leqnisizioni del frumento e ad assicurare il vettovagliamento della popolazione. 
Dal 20 maggio il prezzo della farina , fissato periodicamente dai prefetti, 
doveva essere rigorosamente proporzionato al prez7.0 di vendita del frumento; 
il prezzo del pane si doveva stabilire in ogni Comune per decreto municipale 
a cominciare dal 24 maggio mentre il prezzo massimo di L. 32 al quintale, 
non poteva essere superato. Contro le disposizioni prese in seguito alla deci-
sione del Governo, vive fnrono le proteste dei commercianti, che non risp~r­
miarono critiche al provvedimento governati l'o. Le lacune e le manchevolezze 
delle misure prese apparivano specialmente gravi per il fatto che un solo 
prezzo era stato stabilito per le diverse qualità di frumento e per i diversi 
mercati. Nè è a far meraviglia se a siffatti provvedimenti seguì un periodo 
di turbamento e di incertezza generale nel mercato granario. 
Provvedimenti diretti ad impedire il rialzo dei prezzi dei cereali furono 
pure introdotti in altri paesi, per i quali ricordiamo soltanto le disposizioni 
più importanti, spesso simili a quelle contenute nelle Ordinanze della Ger-
mania e dell' Austria-Ungheria, C'he abbia mo esaminato. 
Nella Danimm'ca fl1rono stahiliti prezzi massimi ufficiali per la segaI a 
(l) Le fonti a cui si ricor8e per le notizie relative ai provveqimenti ado ~ tljti 
in Francia 80DO: • J .urnal Officiel .; Economist" Fran~aj8 "; ~ Le Bulletin d/ls 
halleò, houraes et marchés •. 
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cato " effettivo" fanno contemporaneamente un'opprazione il,I'ers3 su l mercato 
a termine. La borsa a termine si presenta allora sotto òue aspetti: a) come 
stanza òi compensazione dei rischi delle fluttuazioni dei prezzi j b) come un 
isti tuto d'assicurazione contro i rischi. 
Il Bresciani-Turroni nello studio della dibattuta questione dell' influenza 
esercitata dal commercio a termine sulle flut tazioni dei prezzi, reca un giudi zio 
sereno ed equilibrato dei fatti osservati, valendosi di un ricco materiale statistico 
che egli stesso ha pazientemente raccolto ed acr.uralamente elaborato. La 
scelta del prodotto considerato nelle sue ricercbe - il cotone - cbe è tra 
le merci più soggette a speculazione, è opportuna, come pure ben scelto è il 
mercato - Liverpool - del quale è nota 1'importanza nel commercio inter-
nazionale dei cotoni, e che presenta inoltre, per il confronto tra prezzi ateI" 
mine e prezzi a contanti, il vantaggio del sistema delle "differenze com-
merciali e fluttuanti ". Le medie mensili fatte con i prezzi di chiusura di 
ogni sabato di ciascun mese rappresentano bene le variazioni delle quotazioni 
di mese in mese. Le cOìiclusioni, che Ai Rrost ano in gran parte da quelle gene-
ralmente accolte dagli economisti, hanno però valore limitatamente al periorlo 
di tempo considerato ed al prodotto sul quale l'indagine statisti ca si svolse, 
eri avrebbero quindi bisogno di più larga conferma per essere accolte come 
leggi generali. 
Alle conclusioni del Bresciani-Turnmi s'accosta il Pinner nel recente allo 
lavoro sul mercato a termine dei cereali, nel quale studia il commercio a 
termine in Germania prima della riforma delle borse e le conseguenze pro-
dotte dalla proibizione dei contralti a termine. Esaminate le funzi oni principal i 
del mercato a termine, tra le quali in particolar modo quella essenziale del-
]'a ~sicurazione contro i rischi delle future variazioni dei prezzi, l'autore con-
sidera le leggi del 1896 e del 1908, emanate in Germania per la riforma 
dell e borse. Non l'abolizione completa del commercio a termine è dal Pinner 
propugnata, ma piuttosto una riforma intesa a frenare il gioco di borsa. I 
contratti in uso specialmente alla borsa di Berlino, i cosi detti • contratti a 
consegna secondo il diritto commerciale" (handelsrechtliche Lieferungs-
geschafte) che sorsero in seguito alla leggi proibitive del commercio a termine. 
rappresentano, secondo l'Autore, un genere di contrattazioni preferibile, sotto 
parecchi aspetti, alle contrattazioni a termine, alle qllali sono assai simil i 
nella funzione economica, pur differendone in certi punti e per certe condizioni 
e restrizioni prescritte. Secondo l'autore con questa riforma del mercato a 
termine lo scopo di eliminare il gioco di borsa e le grandi fluttuazioni dei prezzi, 
da questo dipendenti, sarebbe stato raggiunto - asserzi one assai importante 
che meriterebbe però una conferma con dati e fatti accertati più larga e 
meglio documentata di quella che il Pinner dia nel suo lavoro . 
... 
* * 
Lo studio del Bresciani-Turroni, come pure quello del Pinner, risollevando 
una questione pur tanto dibattuta, ma non ancora esaurita, anzi ancora viva-
mente discussa anche rlella pratica in alcuni Stati, reca,no il contributo di recenti 
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esperienze e di interessanti indagini. Se a queste ricerche che abbiamo riferito 
altre recenti seguissero sulla speculazione e sul commercio a termine di altri 
prodotti, che sono pure oggetto di esteso commercio in borsa - come il caffè, 
lo zucchero, i cereali ecc. - il problema sarebbe di più viva luce rischiarato 
e la più ampia indagine permetterebbe una più completa verifica statistica 
~i leggi economiche, che, stabilite deduttivamente, attendono però, secondo i 
noti precetti di Stuart MiIl (1), definitiva sanzione dai fatti. Tali ricerche 
concorrerebbero per altra parte anche allo studio di un altro importante pro-
blema - quello della formazione dei prezzi - che negli ultimi anni, per il 
formarsi di più estesi mercati mondiali, di più potenti organizzazioni econo-
miehe, e per i mutamenti avvenllti nell'organismo bancario e monetario, si è 
fatto sempre più çomplioaio e più arduo ma sempre più degno di interesse 
e di studio. 
Roma, luglio 1915. 
(1) STUART MILL, ,si,tem of logic, London 1906. 
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PRÉfACE 
Dans sa session de 1911 l'Assemblée générale de l' lnstitut internalional 
d'agriculture a décidé de fair e entreprendre une étude spéciale sur l'organisation 
des principaux marchés internationaux et leurs usages commerciaux. 
Les recherches du Bureau se sont d'abord portées sur le marehé des eéréale~ 
et le Bureau peut publier maintenant une étude sur l'organisation' des bourses des 
produits agrieoles de Hambo!lrg et de Budapest. M. Attilio Garino, doeteur en 
droit, rédacteur du Bureau, a composé et rédigé ces deux monographies en utilisant , 
en sus des travaux généraux sur les bourses de produits agricoles, d'une manière 
plus spéeiales les formules de contrats en usage à Hambo urg (Schlussnoten des 
Vereins der Getreidehiindler der Hamburger Borse und Deutsch-N iederl iindische 
Vertriige) et les renseignements par lui réunis sur les usages eommerciallx des 
produits de Budapest (A Budapesti Aru-és Ertéktozsde szokasai ). 
La monographie de la Bourse de Hambourg à été revue par l'l Direction de 
l'A ssociation des eommerçants en grains de la Bourse de Hambourg et celle de Bu-
dapest par le Secrétaire génél'al de la Bourse de Budapest. 
La Direction de l'Association des commerçants en grains de Hambourg a aus~i 
aimablement permis de reproduire 2 contrats: le contrat allemand-néerlandais pour 
pareels de céréales (orges exceptées) de la Mer Noire, de l'Asow et du Danube el le 
contrat allemand-néerlandais pOZl r pareeIs d'orges de la Mer Noire, de l'Asow et du 
Danube, eontrats dont la reproduction par tout autre reste néanmoins interdite. 
Rome, le 20 oetobre 1913. 
Le Chef du Bureau de la Statistique générale , 
UMBERTO RICCI. 

La Bourse des produits agricoles de Hambourg 

Im.portance du marché des céréales de Bambourg. 
Hambourg tient la troisième piace comme port d 'importation des cé-
réales; Rotterdam et Anvers le précédent mais il devance à san tour Lon-
dres et Liverpool. Le mouvement des céréal,es sur le malrché de Hambourg 
est reflé té dans les tabJ,eaux suivants : 
Com merce des céréales à Hambourg (1907-1911). (1) 
I. 
IMPORT A TION P AR MER 
(poids net en quintaux). 
I I Moyennes 
PRODUITS I 1907 1908 1909 1910 19 11 des I années 
I I 19°7.1911 
-
Orge. 7.7°9.5 29 8.253.470 I 1.534.004 12·747· I03 I 4·559·236 IO·960.668 
Froment. 7.53°. 163 6.578 .564 6.846.36 1 5.964.640 6.303.895 6.644.725 
Mais. 6.451.7 13 3·745·°34 4.138.484 3.336.376 4· 11:l.809 '4.357 .08] 
Seigle 1.858.894 864.083 434.803 685.9°9 1.66 1. T23 I.I00·962 
Avoine 120.769 128.171 1.°92.94 1 671.07 2 1·41 7·96I 686.I 83 
Sarrasin et millet .1 271.332 294.802 318.288 287.544 314 .962 297.386 
I 
I 
(1 ~ Les donl1é~s conc.::e rnant le com merce des céré.lles à Hambourg sont extraites des ( Tabel-
Jarische Uebl!1·sicltlen des H amburgisclulZ Handels» . - Pour l'imporration et l'exportatlon des cé réales 
ar vaie fluviale et par chemin de fer nous n'avons tenu compte que de .. chiffres de 19 10 e t I9II , 
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ORGANrSATION DE LA BOURSE ET DU MA!?CHÉ 7 
Les données, que nous avons f{)urn ies, nous donnent une idée de 
l 'importance du oomme,rce des céréales à Hambourg. 
L'orge tient la première piace soit à l'importation soit à I 'exportation; 
viennent ensuite le froment, le maIs, le seigle et l'av.oine. 
Les principaux pays expo rtateurs d'orge à Ham bourg sont: la Russie, 
la Roumanie, le Maroc, le Danemark et l 'Empire ind<o-britannique. 
Le froment est importé particulièrement de la Russie, de l'Argentine, 
de l 'Amérique du Nord et de l'Austra.IÌIe. 
Le mais provient notamment de l'Argentine. de la Russie, de l'Amé-
rique du Nord, de la Roumanie_ 
La Russie tient la première piace parmi les pays exportateurs d'avoine 
et de seigle à Hambourg. L'Argentine et le Chili Bnvoient aussi des quan-
tités considérables d'avoine. 
La plupart des céréales arrivant à Hambourg sont réexportées par 
mer, par l'Elbe, et en quantité relativement insignifiante par chemin 
de fer. Les céréales réexportées par l'Elbe sont destinées aux régions du 
vaste hinterland du port de Hambou rg et arrivent aux provinces de Bran-
debourg, de Posen. de Sachsen et jusqu'à Bohmen. 
Il y a aussi une réexportation de quelque importance par mer, spécia-
lement vers le Danemark, la France, la Suède, la Norvège. 
Les qualités principales de céréales négociées su.r le marché de Ham-
bourg , sant: les blés du sud de la Russi e, de la Plata, de l'Australie, de 
l'Amérique du Nord (Hardwinte r , Manitoba, Northern) et du Chili; l'orge 
du sud de la Russie et du Danemark; le mais de la Plata et le mais mixed 
(american mixed); l'avoine du nord de la Ru sie et de la Plata; le seigle 
du sud de la Russie. 
En outre les qualités de céréales de provenance étrangère, on cote 
sur le marché de Hambourg p!usieurs qualités de céréales indigènes : 
pour le froment le Deutscher, le Siichsischer; pour l'orge le Westp reussen, 
Oderbruch, Mecklenburg et Holstein; pour l'avoine l'Holslein et Mecklen-
burg; pour le seigle le Schles1Vig-Holsteiner et le Mecklenburger et Siich -
sischer. 
Organisat i on de la Bourse et du Marché. 
La Bourse de Hambourg est soumi e à la surveillance immédiate de 
la Chambre de Commerce. 
Le bureau de présidence de la Bourse (20mposé de 42 membres) e 
subdivise en 6 sous-commissions, à savoir: arraires générales, section des 
valeurs et métaux précieux. une section spéciale pour chacun des produits 
suivants: alcool, café, sucre er cotono 
LA BO U RSE DE HAMBOURG 
D'après la loi du 22 juin 1896, !es affaires à terme en eéréal es onl été 
in terdites reTI AHemagne. 
Il n 'y adone aueun marehé à tenne des eéréales à Hambourg et les 
affaires qu~ s 'y traitent ne portent que sur ma,rchandise e ffeetive. 
Comme bi n'existe pas une bourse offieieHe des eéréales, il n 'y a pas 
de ootes offioielles pour les eéréales. 
Les négoci.ants en eéréa,les peuvent toutefois trait,er leurs affaires dans 
les locaux de la bourse . Ils sont unls en assoeiation ( Ve rein der Getreùle -
hiìndler de r Hamburger Borse). Cette assoeiation régit le commeree des 
céréales sur la piace de Hambourg. en élabore les formulai res des contra ts, 
e t se met en rapport avec d 'autres assoeiations du genre; elle publie aussi 
un bulletin quotidien des prix, dont la constatation est fait e par des eom-
missions relevant de la meme association . 
Le Bulletin , qui paraH chaque jou,r à Hambourg , contient , pour les 
principales qualités de eéréales, les ca tes du marché sur marehandise 
effective. 
Les prix sont donnés en marks par 100 kg. , le courtage e t les frais 
de cha·rgement non oompris. 
Dans le bulle tin. e n o utre des prix, sont indiquées aussi quelques condi-
ti ons des eont·rats. 
Dans le bunetin on rencontre assez souv,ent l'expressiQn « unver-
zollt ex Schiff » (à dédouan er, à bord), qui signifie que les frais de dé-
barquement de la marehandise doivBnt e tre supportés par l'acheteur, qui 
do~t enoore payer les dfQits d 'en trée. 
La marchandise vendue « frei Fahrzeug )) doit e tre rendue sur le 
véhicule de l'ache teur e t les frai s sont à la eharge de l'autre contraotant. 
L'express iQn « f r ei Fahrzeug am Dampfer )) signifi e que la marehan-
dise doit e tre r endue s ur le véhieule de l 'aehe teur, mais à la condition que 
ce dernier aeeoste son véhicule au navire importateur. 
Contrats en usage. 
1. Cantrats en usage . - Plusi·e urs contrats sonI en usage sur le marehé 
de Hambourg. prOur les affaires avec la Russie le oommeroe de Hambou rg 
se sert des oontrats anemands-néerlandais, pour l,es céréales de provenance 
de l'Inde et de La Pla,ta ,il se sert des oonlrats anglais. L'Association des 
négoeians de blé a en outre élaboré e lle-meme des contrats sur des céréales 
indigè.n es ainsi que sur eertaines eéréal'es étrangères. Voiei un e li ste des 
contrats: 
W l. Contrat pour les marchés laeo (au eomptant). 
CONTRATS EN USAGE 9 
N° 2 . Ma,rchés à livrer par chemin de fer. 
N° 3. Marchés à livrer par voie mar,i,time ou fluv.iale franco Ham-
bourg (Altona) Hambourg- Vilhelmsburg . 
N° lO e t N° Il. Contrats ·ci! paur les céréales allemandes (ges und . 
Gusgeliefert [N" lO); gesund abzuladen [N" 11 l ). 
N° 12 et N° 13. Contrats-cif pour céréales allemamdes (ges und aus-
geliefe rt [N" 12]) et contrats- cif pour c6réales aUemandes (gesund abzu-
laden [N" 13]. Livraison par bateau à Hambourg (Ai tona), Hambourg-Vil-
helmsburg. 
N° 14. Céréales allemandes (gesund abzuladen) . Livraison franco 
bareau dans les ports du canal ou de la rivière de l'Elbe supérieure. 
N° 15. Céréales allemandes (gesund abzuladen) . Livraison franco 
à bord voilier ou vapeu,r dans les ports alleman ds, dans les ports du cana,1 
Empereur Guillaume de l'Elbe inférieure ou de ses affluents. 
N° 4 et N° 4 a. Pour les céréales, graines etc. arrivées ou arrivant 
par mer (seelVarts). 
N° 7. Pour céréales, graines etc. expédiées vers la mer ou vers la 
ri\ ière. 
N" 5 et N" 6. Pour le san soit loco ou à livrer (N" 5) so it . ci! Ham-
bourg (N" 6) . 
N° 16. Pour céréales arrivées par mer ou expédiées de Hambourg 
par chemin de fer. 
N° 8. Chargements du Maroe. 
N" 9. MalS de l'Afrique occidentale. 
2 . Analyse des principales dispositions contenues dans les contrats. -
D 'après l'analyse des principales dispositions oontenues dans les contrats 
en usage à la Bourse de Hambourg, 011 peut bien se rendre compte des 
usages relatifs au eommerce des céréales. 
Qualité de la marchandise à livrer. - Tandis que le oontrat N° l laisse 
aux parties la faculté de s'entendre en ce qui concerne la qualité, les autres 
contrats établissent des conditions spéciales pour la quahté, qui est ind·iquée 
à l 'aidedes expressions « Ivìarchandise saine » (gesunde Ware [N" 5 et 6]), 
ou « Bonne marchandise sailJ1e II (gute gesunde Ware [N° 7] ), ou « Bonne 
marchandise saine et sèche II (gute gesunde trockene Ware rN. 2]), ou 
« Qualité moyenne II (Durchschnittsqualitiit) ou « Qualité de l'échantillon II 
(Musterqualittit) (comme il est établi pour les autres contrats). 
Naturellement, pour les contra·ts dans lesquels la condition de la qua-
lité est indiquée par l'expression « auf gesunde A bladung II (sàine au dé-
barquement), c 'est au moment du débarquemen t que la condition doit etre 
remplie, tandis que pour les contrats pour lesquels la cond it ion est « aul 
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gesunde Auslieferung )), (saine à la livraison), la condition doit etre rempl ie 
au moment de la livraison. 
Bonification en cas de l'aleur inférieure de la marc/wndise. - En gé-
néral la marchandise ayant une valeur inférieure à celle fixée par le contrai, 
doit etre acceptée moyennant bonification, à fìxer par la Commission d 'ex-
pertise . On ne doit pas accepter la marchandise avariée; cependant pour 
les contrats-cif sur marchandise « saine au débarquement )) (auI gesunde 
A bladung), la marchandise avariée doit ètre acceptée, s i le vendeur, avant 
l'offre de livraison, n'avait aucune connaissance de l 'avarie de la marchan-
dise.On a fixé certaines limites à la valeur inférieure, à laquelle une mar-
chandise dait etre acceptée. La fixation de ces limites est laissée à l 'accord 
des parties, pour les contrats N° 2 et N° 3. Au contraire, pour les contrats 
N° IO jusqu 'au N° 16, la marchandise doit etre acceptée, dans le cas, où la 
valeur inférieure ne dépasse pas 7 % du prix de la marchandise dédoua-
née ou lO % du prix de la marchandise en transit, si ce droit est expres· 
sément accordé il l'acheteur d 'après le jugement du Conseil de la bourse, 
Quantité. - Tous les contrats permetrent au vendeur un e certaine 
marge dans la quantité à livrer, meme si !'on n 'a pas ajouté la clause 
(I enviran )) . Cette marge est réglée diversement selon les contrats. Pour 
les oontrats Wl, 2 et 5 est établie une marge de 3 %, pour les contratS 
W 4, 40, 6, 8, 9 et 16 une marge de 5 %, pour les contrats W 3, 7, lO 
jusqu'au N° 15 une marge de lO % pour un chargement complet d'un va-
peur et de 5 % s'il s'agit d'un chargement partiel. Dans un cas comme 
dans l'autre, 2 % de la quantité consignée en plus ou en moins est livrée 
sur la base du prix du contra,! et le reste sur celle du prix du dernier 
jour ét,abli pour la livraison ou du prix de la date du « connaissement l ) , 
Temps de la livraiso n. - L'expressi,on « sofort )) (tout de sui te) si-
gnifie en général une délai de 3 jours, l'expression « prompt)) (prompt) 
signifìe un délai de 14 jours, s'il s'agi,t de transport par chemin de fer ou 
par vaie fluviale, un délai de 21 jours, s'il s'agit de contrats, dans lesquels 
les céréales sont importées par vaie de mer ou exportées par voi e de mer 
ou par voie fluviale . 
Frais de la détermination de la qualité et du poids naturel de la mar-
chandise. - L'essai de la marchandise doit etre fait par les deux parties 
ensemble. Les parties ont le droit de oontr61e au débarquement où à la 
livraiso n de la marchandise. 
Pour rous les oontrats cif les frais de la détermination du poids sont 
à la charge de l'acheteur, pour ,tous les autres oontrats ils sont à la charge 
du vendeur, s'il n 'y a pas d 'accord oontraire. Les frais de l'analyse son 
supportés par les deux parties dans la meme mesure. 
CONTRAT EN US~GE II 
Déjaut d 'exécutioll du contrat. - En cas de non exécution du con-
trat, la partie qui ne sera pas en défaut a les droits suivants: 
a) de résilier le contrat; 
b) de recourir à un achat ou à une vente de couverture; 
c) de faire constater la valeur de la marchandise par des experts 
et de se faire payer immédiatement la différence du prix par l'autre con-
tractanl. 
Payement. - Tandis que pour les contrats-cij (N° 6, 8, IO jusqu'au 
W 15), il est établi que le payement doit et re fail après présentation des 
« connaissements » , pour les autres contrats existe la condition de paye-
ment « orix net Il il la livraison de la marchandise. 
Dans le cas de cessation des payements, d'après les dispositions con-
tenues dans tous les contrats, on doit fixer la valeur de la marchandise et 
régler la différence au plus tard le deuxième jour après l'avis de la cesss-
tion des payements. 
Usages concernant les sacs. - On doit envoyer les sacs franco d<: 
port, si les oarties ont convenu que l 'expédition doit et re faite à sacs ple ins. 
Ma,is en général les céréales sont négociées sans sacs, excepté le cas où 
il s 'agit de céréales de l'Argentine , de l' l nde ou du Maroc, qui sont traitées 
en général poids brut, sac oompris. 
Droits de réclamatiol1. - En ce qui concerne les droits de réclamat ion, 
il y a pour tous les contrats des dispositions fi xées reliHi ves au dé lai et à 
la procédure. Pour les contrats N° l et N° 3, les réclamations doivent é{re 
faites au plus tard le jour suivant le jour meme de la livraison, pour les 
contrats N° 7 et 16 le traisième jour, pour les contrats W IO et jusqu 'au 
N° 15 le quatrième jour, pour l,es contrats N° 4, N° 4-a et W 9 le sixième 
jour, pour les contrats N° 6 et 8 le sep tième jour. 
Tribunal d 'arbitrage. - D'après les dispositions contenues dans le 
contrat W 8, le Tribunal d'arbitrage allemand-néerlandais est chargé de 
résoudre toutes les contestations; d'après le contrat N° 9, un Tribunal 
d'arbitrage, composé de trois personnes, doit juger de toute sorte de con-
testations. Soit dans le cas, OÙ il s'agit du contrat W 8, soit qu 'il s'agi e 
du contrat N° 9, existe un Tribuna,l d'appel, auquel les parties peuvent avoir 
recours. 
Pour tous les autres contrats au contraire la Commission d'expertise, 
juge de toutes les oontestations concernant la qualité; la Direction de l'As·· 
sociation des négociants de blés de la bourse de Hambourg juge des au t~ e..~ 
contestatio.ns. 
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ANNEXE N° 1. 
Frais grevant les llrincipales qualités de fromellt 
traitées à Hambourg. 
Pour C<lmpléter l'étude ur le commerce des céréales de Hambourg, 
nous ajoutons les données suivan tes concernant les frais moyens qui grè-
vent les principales qualités de froment négociées à Hambourg - Les dan-
nées nous onr été aimablement fournies par l,e cc Verein der Getreidehandler 
der Hamburger Borse»; eHes concernent les frais grevant les lots de fro-
ment des principales provenances, depuis le moment où ils quittent le port 
d'embarquemen t jusqu 'à oel ui où ils sont consignés à J'acheteur. - Les 
chiffres que nous r,eproduisons se rapportent aux frais , qui, en moyenne, 
ont été payés dans le courant du premier trimestre de l 'année l 9 13, et à 
ceux qui ont grevé les froments au l er juillet l 9 13, 
En rapprochan t les chiffres moyens calculés pour la péri ade ler jan-
vier - 31 mars de ceux se rapportant aux données réelles à la date du 
l er juil let, I 'on pourra facilement se rendre compte des Auctuations , parfois 
sensib les, auxquelles son t exposés soit les prix de chaque qualité, sait les 
é!éments qui contribuent à la formation de ces prix. 
Après les tableaux on trouvera quelques renseignements sur la mé-
thode d'après laqu elle les données fourni es ont été obtenues, 
ANNEXE I. - FRAIS À HAMBOURG 
Tableau d'ensemble des frais grevanl les principales qualilés 
de fromenl Irailées il Hambourg 
13 
Frais ùivers du licu d'embarquement 
Prix ex-allège au l110ment de la cçnsigll alion :\ Hambourg, 












~ a 172 b 166 
~ a 17 1,50 b 169 
l a 168,25 b 167 
177 
l. : 
















Il ) donllees moyennes pour la période rer jal1vie r~ 3 1 mars 19 13. 
b) données pour le l eI" juillet 1913. 
( I Vnir le détail dan'i les tableaux suivants. 
par tonne 
I 
Autres TOla' dc. frais frai. ( I) 
--- --
~Ik Mk. 
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Liste détalllée dE:S trais (autres que le lret) grevant le5 principales 
qualités de troment traitèes à Hambourg" par tenne. 
HARD WINTER II. 
~m~~ O.~ 
Pesage, transbordement en allè;::e et tchan tillonna ge 0,35 
Cou rtage . 0 .50 
Interets et commissiol1 de ba l1C]ue 1.00 
Contròle 0,20 
Frais de declaration d'en(ree T 0/.. . o. T 5 
MANITOBA II. 
Assurance 
Pesage , transborclement et échan tillonl1a~e 
Courtage . 
Intérèts et commission de banque 
Contròle . 
F rais pour decl aration d' entrée. 







En vrac. En !3CS 
Assurance . 
Pesage, transbordem ent e t echantillonn age . 
Mise à quai. 
Pesage . 
Droit de pesage 






















Mk. 4 ,55 
sur 
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AUSTRALIE. 
A surance . 
Pesage, transbordement e t échanti llonna ge . 
Courtage 
Intérèts et commission de banques 
Contr61e et déclaration d'entrée . 
RUSSlE MÉRIDIONALE. 
Assurance . 
Pesage, transbordement et échantillonnage 
Courtage. . . 
lntérèts et commission de banque 
Contr61e . 










Par voi l i ~ r 













En oe qui concerne les données qui ont servi de base à la formation 
des chiffres mennion nés pTécéden~ment, il fau t len ir compte des observa-
tions suivantes : 
Prix. Pour l'analyse des prix, OD a caJculé la moye.n ne des prix 
cotés à Hambourg pour les diverses provenance:s pendant le premier tri-
mesrre 1913. Les prix indiqués pour le l er jui l1et sont ég<alem ent oeux 
COiés à HambDurg à cette date. 
Les prix indiqués pour les blés de Ja Russie du Sud sont très appr oxi-
mati fs , les affaires en cette provenanoe sur Ham bourg ayant été pe u con-
sidérables, durant cette année, à cause des mauvaises qualités. 
Frets. Pour calculer les frets on a pris la moyenne des fret8 pour 
les 3 premiers mois 1913, e t les frets payés au l er juillet pour les pr ove-
nanoes suivantes: 
Galveston pour les Hardwinter. 
Ports de l'Atlantique pou r les Manitoba, 
Ports de la Mer Noire, Azoff pour les biés de la Russie mér id ionale, 
Buenos-Ayres pour les froments de la Plata (78 kilos), suivant le tarif 
que la Hamburg-Siid-Amerika-Linie a bien voulu fournir . 
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Il faut considérer gue les frets de Rosario, Bahia BIanca etc. ont été 
de plusieurs shi ll ings plus é levés que ceux de Buenos-Ayres. 
Pour les fr-oment s de l'Australie , les frets ont éga lement subi de 
grandes f1uctuations. Le taux moyen qu 'on a indigue est très relatif , d 'au-
tant plus gue les arrivages de oette provenance n 'ont pas été abondants. 
Assurance. Les tau x indigués pour les primes son t évidemment 
sujNs à des variatiQns en plus ou en moins, d 'après la classifìcati on du 
navire et sa nationalité. 
Frais de déchargement. Ces frais, dans lesguels son t compris les fra is 
de pesage e t d 'échantillonnage, sont établis s ui vant les tarifs offìcj.els. 
Pour les blés arrivant de l'Amé riqu e du Nord, ces frais sonI les 
mémes gue pour \.es prrovenances de la PI'ata e n vrac el de la Russie mér i-
di·onale. Pour l,es Australie el l,es PI,a,ta qui arrivent à Hambourg e n sa,es, 
les frais son I plus élevés. Si la marchandise est mise à guai , oe qui arrive 
parfois pour les provenances Plata , les frais de transbordement sont na<u-
rellement plus onéreux. 
Les fmis ex traordinaires occasionnés 'par le travail de nuit n 'o nt pas 
non plus été e nvisagés; en effet ceux-ci se font géneralement à la demande 
du capitaine et aussi à ses frai s. 
Controle: Plusie urs grandeis maisons on t le ur propre service de 
contrale ; le tarif de 0,20 admis pour le calcul es t oelui généralement en 
vigueur auprès des maisons de l 'espèce. 
Intéréts. Le oa lcul est natu rellement très approx ima tif , la perte d'in-
térét é tant év idemment plus a lt moins grande suivant le cours du change 
et la durée plus ou moins longue de l'arrivée du vapeur. 
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ANNEXE N° 2. 
Con trats allemands-néerlandais. 
Afin de rendre plus clai re l'é tude que nous avons faite sur les tlsages 
concernant le commerce des céréa!es à Hambourg, nous reproduisons 
comme annexe et in-extenso la tradution de deux contrats en usage sur oe 
marché. 
La traduction des contrats est la propriéié du « Verein der Getreide-
hiindler der Hamburger Borse », à qui nous sommes très obligés d 'avoir 
voulu nous permettre ,exoeptionnellement de publier cette traduction dont la 
REPRODUCTION EST ABSOLUMENT INTERDITE. 
Conlral allemand·néerlandais pour parcels de céréales (orges exceptées) 
de la Mel' Noire, de l'Asow el du Danube . 
................... .. ................. le ... ...................... .... ... ...... I9I 
M, .......... .. ...................................... ................................................. ............................................... ...... . 
N acheté, l ' . d M ous vous avons vendu ce JOur par entremlse e .... ... .. ... .. ... .................. .................. . 
-................ .................... ................ ............... .. .. ...... aux conditions ci-après et celles au verso. 
OBJET. _............ ........... tonnes (de 1000 kg.) eD lettres: 
a) suivant échantillon type marqué No, ........ ....... , cacheté ................ .. ......... ... ..... .. . 
et déposé eotre Jes mains de ............................................................................ . 
b) bonne qualité moyenne des embarquements à l'époque et au Iieu d'embar-
2 
quement, d'un poids naturel à l 'embarquement de .................................... ....... . 
.......... ...................... et ne contenant pas plus de ........... .. % de corps étrangers. 
Le seigle provenant des bons ports russes et des ports roumains ne devra 
pas contenir plus de 3 % de corps étrangers et 7 % de blé - si la 
vente est fai te comme qualité l110yenne - et plus de 4 % de corps 
étrangers et un pourcentage de blé, répondant à celui de l'échantillon , 
si la vente est faite sur échantillon. 
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Si cette clause n 'est pas appliquée, les prescriptions arbitrales deviennent 
nulles . De mème ces prescriptions sont nulles pour toute vente sur 
base de l 'ancien poids hollandais (Troygewicht). 
Le vendeur a le dIOit de livrer jusqu' à 5 % en plus ou en moins -
don t 2 % seront à décompter au prix du contrat, le reste au prix 
du jour. La date du connaissement servira de base pour la fixation 
du prix du. jour, pour autant qu'il ne s'agisse pas de marchandises 
flottantes ou arrivées . Le règlement se fera en facture finale. -
En cas d'exécutions partielles par plusieurs vapeurs, la latitude de 
charger 5 % en plus ou en moins n'est valable que pour la dernière 
quantité chargée. 
Si au débarquement on constate un excédent ou un manquant, dépassant 
5 %, l'acheteur pourra à son gré réclamer le règlement au prix du 
contrat ou à la valeur de la marchandise au port de destination le 
dern ier jour de déchargement: dans l'un comme dans l'autre cas, le 
règlement se fera sur base du manquant ou de l'excédent total, y 
compris les 5 % permis. 
PRlx. .... ........ ..... ...... . ... ................ . en lettres 
par ................ . kg. , délivrés compren ant le fret et l'as-
surance jusqu'à 
EMBARQUEMENT . ............. . 
par vapeur ....... de première classe ................... ... . 
de ... ... ... ······ ··· ··· . . ............................... ..... . .... par voie directe avee 
facu lté d'échelles tan t direetes que rétrogrades , aux conditions du connais-
sement de 1902 de la C hamber of shi pping Black-sea, Azoff, Danube , 
Turkish and Eastern Mediterranean - Berth contract. -
Les clauses d'allégement et de grève de la charte parti e de la Mer 
Noir, Azoff et Danube de 1890 font partie de ce contrat. 
Toute vente de 50 tonnes ou moins devra et re embarquée par un 
seuI vapeur. - Pour une quantité supérieure le vendeur a la faculté de 
charger par un ou plusieurs vapeurs; toutefois les expéditions de moins 
de 47.500 kg. ne sont admises que moyennant boniAcation à l'acheteur de 
M. J. - p. tonne ~ charge du vendeur. 
C haque expédition sera considérée comme formant un contrat séparé. 
Si le dernier jCJur du terme d'embarquement tombe un Dimanehe 
ou un jour férié qui empèche l'embarquement, le dernier jour ouvrable 
vaudra com me dernier jour d'embarquement. Il ne sua pas aecordé de pro-
rogation ou extension. 
CONNAISSEMENTS. dont le vendeur sera tenu de délivrer au moins deux exemplaires, 
datés ou à dater 
La date du connaissement fera foi de la date d 'embarquement, jusqu 'a 
preuve du contrai re. 
AVIs D'E;vlBARQUEMENT. L 'avis d'embarquement avec désignation du nom du vapeur 
devra etre envoyé à l'acheteur par lettre endéans 3 jours, ou par dépeche 
endéans 7 jours après la date du connaissement ; pour l' Azoff ce délai est 
fìxé à 5 jours p:lf lettre et à 9 jours par dépeche . Pour les vendeurs subsé-
quents ce dé lai est prolongé d'un jour ouvrable pour chaque vendeur. 
Toutefois le délai d'application, meme pour les vendeurs subsé-
quents, expirera après le 15 ème jour de la date du connaissement ou du terme 
prévu pour l'embarquement. 
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Est inapplicable une marchandise par un vapeur qui par suite d'a-
yaries serait incapable de tenir la mer - si ce fa it es t à la connaissance 
du vendeur. 
Le vendeur n'est pas responsable d 'erreurs de trasmissions télé-
graphiques ou d'autres erreu rs justiflables. 
EMPÈCHEMENT D ·EMBARQUE,\lENT. En cas d'interdiction d'expoI'tation, de blocus ou 
d 'hostil ités empechant l'embarquement , le présent contrat sera annulé en 
lotali té ou pour la par ti e non encore exécutée. 
En cas d'empechement de l 'embarquement par suite de glaces, 
celui-ci sera effectué au plus ta rd endéans 3 semaines après la réouverture 
officielle de la navigation. 
En cas de grève em pechan t l'embarquement, le terme sera prolongé 
de 4 semaines. Si l'embarljuement n 'a pas été e ffectué endéans ce délai pro-
longé, et s i le vendeur n'a pas, au dern ie r jour de la prolC'ngation, té légraphié 
que l 'embarguemen t a eu Ecu, l 'acheteur au ra la faculté d'annuler le contrat ; 
s'il ne fait pas usage de ce droi t, le terme de l 'embarquement subira une 
nouvelle prolor.gation de 3 semaines à partir du jour où la grève a pris fi n. 
Le vendeur cependsnt ne pouna invoquer cette clause de grève que si le 
nom du port ou des ports (au maximum deux) prévus pour l 'embarquement 
a été indiqué dans le contrat ou que désigna tion de ce ou ces ports a été 
faite à l'acheteur par dépéche au plus tard le premier jour du terme d 'embar-
quement. 
Les vendeurs subséquents SOn! tenus de fa ire suivre immédiatement 
toute communica tion par dépeche. 
PAIEME!'IT . Le montant de la lacture devra etre réglé contre remi se de connaisse-
ments .... ............. .. ......... ................. .... ..... .. .. .... .. . .... ... ...... ............... . et de la poli ce ou 
des polices d 'assurance ......... ... ...... ................ ..... ..... ....... .. ....... .. ..... .... au comptunt à 
Si le paiement est convenu au comptant moins escompte au taux de 
banque on appliquera le taux de la Deutsche Reichsbank, au jour de la date 
du connaissement pour toute vente à embarquer - et au jour de la date de 
la ven te pour toute march2.ndise chargée. 
Les documents devront etre présentés à l 'acheteur un jour ouvrable 
avant midi et s'ils sont en règle, honorés au plus tard avant midi le jour 
ouvrable suivant. Si l 'acheteur reluse de lever les documents , il est tenu de 
laire conmitre immédiatement les motifs de son refus à la présentation des 
documen ts. 
Si l 'acheteur est en retard pour le paiement, les prescriptions du 
contrat concernant la non-exécution , entrent en vigueur. Toutefois le vendeur 
sera tenu, après avoir prévenu l 'acheteur de ses intentions, d'attendre 24 
heures avant d'exercer ses droits. Durant ce délai l 'acheteur POurra encore 
effectuer le paiement ; il supportera cependant les frais occasionnés par ce 
retard. 
En cas de paiement par tra ite sur un tiers , l'acheteur restera soli-
dairement garant pour le paiem ent de la traite . 
ARBITRAGE . Tout différend pouvant naitre du présent contrat (qui ne pourra contenir 
d 'ajoutes imprimées) .... ........ .. ... ...... ... .............. ........ .. .... ..... ... ...... sera jugé par l 'arbi-
Irage du Verein .. .. ....... ..... .... ....... ...... ........... ....... .. ..... ...................... ... ... ..... .. , ... .... .. ......... _ 
La demande d'arbitrage devra etre introduite endéans une année après 
l'expiration du terme d'embarquemen t, à moins qu'un dé lai plus court n'ait 
été expressément stipulé. 
Pour tout différend, chacune des parti es choisira un arbitre parmi 
22 LA BOURSE DE HAMBOURG 
BONIFICATION POUR lNSU FFJSANCE DE POIDS NATUR EL. Pour ventes de blé, seigle 
avoine, sarrasin , avec garanti e de poids naturel, il est accordé une freinte de 
rOUle de 1 %. - Si J~ poids naturel est garanti entre 2 Iimites (p. ex. 59 ,60 kg. 
ou 9 p 10/15), la moyenne de ces indications servira de base. 
Pour la marchandise délivrée à l'état sain, le vendeur aura à payer 
les bonifications suivan.tes pour manquant de poids, dépassant la limite 
accordée : 
a) pour blés. l % du prix du contrat pour chaque Kilo manquant par 
hl. jusqu'à 2 ' / ., kg . 
2 % du prix du cootrat pour chaque Kilo manquant 
plus par hl., jusqu'à 5 kg. 
Si le manquant de poids naturel dépasse certe 
dernière limite, la moins-value sera fixée par arbi-
trage. 
b) pour seigles . l 7<.> du prix du contrat pour le premier Kilo manquant 
par hl. 
2 % du prix du contrat pour le second Ki lo manquant 
par hl. 
2 J / 2 % du prix du contrat pour le troisième Kilo man-
quant par hl. 
Si le manquant de poids naturel dépasse celie 
dernière limite . la moins-value sera fixée par 
arbitrage. 
c) pour avoines et sarrasi ns. l % du prix du contrat pour chaque Kilo 
manquant par hl. 
11 sera tenu compte cles fractions. 
La récluction du poids naturel se fera à l 'a ide de la table de rédu-
ction de la Deutsche Kaiser1iche Normal-Eichungs-Kommission. 
Si pour une marchandise échau ffée ou avariée par une cause exté-
rieure , l'arbitrage a fixé une bonificat ion , les arbitres ont à indiquer dans leur 
jugement si la bonification allouée couvre aussi le manquant de poids naturel 
GU s i ce manquant doit et re bonifié séparément. 
ANALYSE. La demande d'analyse doit etre adressée end6ans 14 jours après déchar-
gement de la marchandise, à l 'institut chargé de l'analyse . 
L'analyse doit s'Voir Iieu sur la meme piace que l 'arbitrage, si cette 
piace possède les installations nécessaires. Si ces installations n'existent pas. 
les parties sont libres de s'entendre SUl' le choix de la pIace d'analyse. 
FaUle d'une convention spéciale l 'analyse se fera à Berlin. 
Pour une marchandise chargée par un vendeur dans un port unique 
pOUI' un seuI acheteur et par un meme vapeur, on établira la moyenne du 
pourcentage des corps étrangers, rneme si pour ces marchandises plusieurs 
connaissements om été émis . 
Chaque par tie paiera la moiti é des frais de l'analyse. 
Il est loisible cle contester par voie d'arbitrage le résultat de 
l'analyse . 
Si l'une cles parti es désire \lne seconde analyse, elle devra eo 
donner avis à l'autre partie endéans 7 jours après la réception du certifica! 
d'analyse. _ .. Les 'vendeurs subséquents se rcnt tenus de faire suivre cet 
av is sans retard . 
La demande de la seconde analyse, ainsi que le dép6t des frais y 
relatifs , devrcnt ètre en posse~sion du tribunal d'arbitrage compétent dans 
les 3 semaines de la réception du certifica t d'analyse, faute de quoi le droi! 
à une seconde analyse est perclu. 
La seconde anal)'sè est faite par les soins cles arbitres, ou sous leui 
Gur'leillance: l? procédure de l 'anal yse est d'ailleurs laissée à l 'appréciati on 
des arbirres. 
Le résultat de \ 'a!1alyse originale reste en vigueur, si celui de la 
seconde analyse n'en diffère pas plus de J /2 %. 
Les frais de l'arbitrage, occasionnés par une seconde analyse, sont 
à la charge de la partie qui l'a demandé. 
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BONIPICJ>.TION PO UR TENEUR Eli CORPS ÉTRAliGEI1S. Pour les blés , vendus comme 
qualité moyenne avec clause de pourcentage, on bonifìera : 
pour la teneur en seigles 
1/2 % du prix, clu contrat pour chaque pourcent en plus, jusqu 'à 3 '70 ; 
I % du prix du contrat pour chaque pourcent supplémentaire, 
jusqu'à à 6 %: 
pour la teneur en autres corps étr:mgers 
l o~ du prix du contrat pour chaque pourcent en plus, 
jusqu'à 2 %; 
2 ~u du prix du contrat pour chaque pourcent supplémentaire, 
jusqu 'à 4 o{, . 
Si la teneur en corps étrangers est encore supérieure, la moins-value 
sera fìxée par arbi trage. 
Ll teneur e n corps é trangers devra se composer de seigles dans la 
proportion de deux tiers. 
Pour les seigles, vend us avec clause de pourcentage, 00 bonifìera 
l % du prix du contrat pour chaque % en plus jusqu'à 2 %, 
2 % du prix du contrat pour chaque % supplémeotaire jusqu'à 
Si la teneur en corps étrangers est encore supérieure, la moins-value 
sera fìxée par arbitrage. 
La bonifìcation pour tenevI' en blé et celle pour teneur en autres 
corps étrangers sont il décompler séparément. 
Il sera tenu compte des fractions. 
R ÉCLAMATlONS. L'acheteur doit adresser par écrit au veodeur toute réclamatioo au 
sujet de la marchandise livrée, endéans 7 jours après déchargement complet 
de sa marchandise, en indiquant le nom de son arbitre et les motifs de sa 
réclamanon. Les vendeurs subséquents doivent fai re suivre cette réclamation 
sans délai. 
Toute demande d'arbitrage doi! ètre int roduite auprès de la chambre 
d'arbitrage. 
a} s' il s'agit du conditionnement de la marchandise, endéans 
7 jours après le déchargement complet du vapeur; 
b) s' il s'agit de dirférence de qualité pour une marchandise 
vendue SUI' échantillon, endéans -! semaines après le dé-
chargement complet du vapeur ; 
c} s' il s'2gi t de différence de qualité pour une vente fai te comme 
qualité moyenne, endéans 14 jours ap rès publication de 
l'avis que le standard des expédilions en question a é té 
établi ou ne pourra l 'ètre . 
Si l'arbitrage est demandé pour conditionnement, les échantillons 
sont à remettre sans retard à la chambre arbi trale. 
Si la demande d'ar bi trage n'est pas introduite en temps utile, l'ache-
teur perd wn droit à l 'arbitrage. 
Une marchandise ne peut ètre refusée pour diffé rence de qualité , à 
moins que les arbitres ne déclarent ce refus justifìé par le fait que la moins-
value s'élève à lO % du prix du con trat ou davantage. 
FACTURES PINALES. Les factures fìnales doivent ètre réglées endéans 14 jours de 
leur réception. 
DÉPA UT D'EXÉCUTlON, En cas de non-exécution de ce contrat, la parti e qui ne sera 
pas en défaut, aura le droit 
a} d 'annuler le présent contrat ; 
b} de vendre ou suivant le cas, d 'acheter en couverture endéans 3 jours 
ouvrables, soit à l'amiable soit publiquement, les documents ou la 
marchandise pour compte de la parti e en défaut ; , 
Ci de taire fìxer par arb itrage la valeur de la marchandise et de réclamer 
aussitot le versement de la différence à la partie en défaut. 
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La parti e qui n'est pas en défaut dai t avertir imrr..édiatement la partie 
en défaut, duquel de ces droits elle enrend fai re usage; faute de cet avis, 
elle devra faire usagc du mode de règlement marqué c. 
Si la parti e qui n'est pas en défaut a déclaré vouloir faire un achat 
fon couverture et qu'endéans une semaine elle a, par une nouvelle déclaration 
fait connaitre qu'il ne lui a pas été possible de se couvrir , elle conservera 
le droit de faire usage de la c1ause c. 
CESSATION DE PAIEMENTS. Si l'une des parties contractantes cessait ses paiements 
ou s'il survenai! des événements équivalant il une cessation de paiements, 
l'autre parti e devra au plus tard le second jour ouvrable après avoir eu con-
naissance de la cessation de paiements ou de l'événement équivalant à une 
cessation de paiements liquider l'affaire, soi! par un achat ou une vente, 
sai t par la flxation de la valeur de la marchandisc par arbitrage. En tous cas 
la différence de prix sera décomptée entre les parties. 
COMM ISSION. Le vendeur paiera à l'interméd,dre la commission convenue, que la 
vente soit exécutée ou annulée. 
La commission ne sera pas dùe si le présent contrat reste inexécuté 
par suite de l'insolvabilité ou faute de l'acheteur . 
CLAUSES ACCESSOIRES. Les clauses accessoires (Nebenbestimmungen) qui ont été 
adoptées pour le présent contrat, forment parti e intégrante de celui-ci. 
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Contrat allemand-néerlandais pour parcels d'orges 
de la Mer Noire, de l'Asow et du Danube . 
..... .. .. ....... .. .. ................. le .................................... .. 191 
25 
M ........ ............. ...... ............................... .............. ....... .. ........ ........................................................... .. 
J e ai acheté . 
Nous vous avons vendu ce Jour par l'entremise de iV\. ........ .. 
....... aux conditions ci-après et celi es au verso: 
OBJET . ............................... tonnes (de 1000 kg.) en lettres; .............................................. . 
a } suivant échantillon type margué No ................ .. .. , cacheté 
et déposé entre les mains de .......................................... .. .......... .. .. ..... .. ................. ... .. .. .. 
ò) bonne gualité moyenne des embarguements à l'épogue et au lieu d'embar-
guement, d'un poids naturel à l'embarguement de ................................................ .. 
... ..................... .............. .. ....... et ne contenant pas plus de 3 % de corps étrangers. D'au-
tres 3 % seront tolérés, pour autant gu 'i1s se composent de froment , seigle 
et de maximum 11 /4 % d'avoines. 
P RIX. 
Si cette clause n'est pas appliguée, les prescriptions arbitrai es de-
vienn ent nulles. De mème ces prescriptions sont nulles pour toute vente sur 
t3se de l'ancien poids hollandais (Troygewicht). 
Le vendeur a le droit de iivrer jusgu 'à 5 % en plus ou eu moins -
dont 2 % seront à décompter au prix du contrat, le reste au prix du jour. 
La date lÌu connaissement servira de base pour la flxation du prix du jour, 
pour autant gu'i! ne s 'agisse pas de marchandises f10ttantes ou arrivées . Le 
réglement se fera en facture finale . - En cas d'exécutions partielles par 
plusieurs vapeurs, la latitude de charger 5 % en plus ou en moins n'est va-
lable gue pour la dernière guantité chargée. 
Si au débarquement 011 constate un excédent ou un manguant, dé-
passant 5 %, l'acheteur pourra à son gré réclamer le réglement au prix du 
contrat ou à la valeur de la marchandise au port de destination le dernler 
jour de déchargement i dans l 'un com me dans J'autre cas, le règlement se 
lera sur base du man guant ou de l'excédent total, y compris les 5 % permis. 
.. .............................. .............. .. .... ....... en lettres : .......................................................... .. .. . 
par ............ kg. délivrés comprenant le fret et l'assurance jusgu 'à ................... . 
26 LA BOURSE DE HAMBOURG 
EMBARQU EMENT . ......... .. . ... .... .... .................................................. .. ........ ......................... ...... .......... . 
par vapeur .. ....... .. .. ................. de première classe 
de .. .. .......................... par voi e directe avec ...... .... .... ............ ..... ......... ....... ..... ..... .. . 
faculté d'écbelles tant directes que rétrogrades, aux conditions du oonnaisse-
ment de 1902 de la Chamber of shipping Black-sea, Azoff, Danube, Turkish 
and Eastern Mediterranean -- Berth contrac!. -
. Les clauses d'allégement et de grève de la charte partie de la Mer 
Noire, Azoff et Danube de 1890 font partie de ce contraI. 
Toute vente de 50 tonnes ou moins devra etre embarquée par un 
seui vapeur. - Pour une quantité supérieure le vendeur a la faculté de 
charger par un ou plusieurs vapéurs ; toutefois les expéditions de moins 
de 47.500 kg. ne som admises que moyennant bonincation à l'acheteur de 
M. 1.- p. tonne à charge du vendeur. 
Chaque expédition sera considérée comme formant un contrat séparé. 
Si le dernier jour du terme d'embarquement tombe un Dimanche ou 
un jOl\r férié qui empèche l 'embarquement, le dernier jour ouvrable vaudra 
comme dernier jour d'embarquement. Il ne sera pas accordé de prorogation 
ou extension . 
CONNAISSEMENTS, dont le vendeur sera tenu de délivrer au moins deux exemplaires, 
datés ou à dater ..... .......... ........ ........... . 
La date du connaissement fera foi de la date d'embarquement, 
jusqu'à preuve du contraire. 
AVIS D'EMBARQUEMENT. L'avis d'embarquement avec désignation du nom du vapeur 
devra etre envoyé à l'acheteurs par lettre endéans 3 jours, ou par dépeche 
endéans 7 jours après la date du connaissement j pour l'Azoff ce délai est 
fixé à 5 jours par lettre et à 9 jours par dépeche. Pour les vendeurs subsé-
quents ce délai est prolongé d'un jour ouvrable pour chaque vendeur. 
Toutefois le délai d 'application, meme pour les vendeurs subséquents , 
expirera après le 15ème jou:' de la date du connaissement ou du terme prévu 
J)our l'embarquement. 
Est inapplicable une marchandise par un vapeur qui par suite 
d'avaries serait incapable de tenir la mer - si ce fait est à la connaissance 
du vendeur. 
Le vendeur n 'est pas responsable d'erreurs de transmissions télé-
graphiques ou d 'autres erreurs justifiables. 
EMPÈcHEMENT D'EMBARQUEMENT. En cas d 'interdiction d'exportation , de blocus ou 
d 'hostilités empechant l 'embarquement, le présent contrat sera annulé en 
totalité ou pour la partie non enoore exécutée. 
En cas d 'empechement de l'embarquement par suite de glaces, celui-
ci sera effectué au plus tard endéans 3 semaines après la réouverture offi-
cielle de la navigation . 
En cas de grève empechant l'embarquement, le terme sera prolongé 
de 4 semaines. Si l 'embarquement n'a pas été effectué endéans ce délai pro-
longé, et si le vendeur n 'a pas, au dernier jour de la prolongation, télégraphié 
que l 'embarquement a eu lieu, l'acheteur aura la faculté d'annuler le contrat ; 
s'il ne fait pas usage de ce droit, le terme de l'embarquement subira une 
nouvelle prolongation de 3 semaines à partir du jour où la grève a pris fin. 
Le vendeur cependant ne pourra invoquer cette clause de grève que si le 
nom du port ou des ports (au maximum deux) prévus pour l'embarquement , 
a été indiqué dans le contrat ou que désignation de ce ou ces ports a été 
faite à l'acheteur par dfpeche au plus tard le premier jour du terme d'embar-
quement. 
Les vendeurs subséquents sont tenus de faire suivre immédiate-
ment toute communication par dépeche. 
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PAIEMENT. Le montant de la facture devra etre réglé contre l'emise des connai~-
sements .......... ...... .. . ...................................... .. .... .. .. ........ ....... et de la police 
ou des polices d'assumnce 
au comptant à .................. .............. .................................. _ ................. ................................ _-
Si le paiement est convenu au comptan t mQins escompte au taux de 
banque on appliquera le taux de la Deutsche Reichsbank, au jour de la date 
du connaisscment pour toute vente à embarquer - et au jour de la date de 
la ven(e ponr toute marchandise chargée. 
Les documents devront etre présentés à l 'acheteur un jour ouvrable 
avant midi et s'ils sont en règle, honorés au plus tard avan t midi le jO!Jr 
ouvrable suivant . Si l 'acheteur re fuse de lever les documents, il est tenu de 
faire connaitre immédiatement Ics motifs de son refus à la présentation des 
documents. 
Si l'acheteur est en retard pour le paiement, les prescriptions du 
contrat concernant la non-exécution, entrent en vigueur. Toutefois le vendeur 
sera tenu. après avoir prévenu l 'acheteur de SE'S intentions, d'attendre 24 
heures avant d'exercer ses droits . Durant ce délai l'acheteur pourra encore 
effectuer le paiement; il supportera cependant les frais occasionnés par ce 
retard . 
En cas de paiement par traite su, un tiers, l'acheteur restera solidai-
rement garant pour le paiement de la traite . 
ARBITRAGE. Tout di fférer.d pouvant naitre du présent contrat (qu i ne pourra contenir 
d'aj Gutes imprimces) .................................. ...... ........... .. sera j ugé par I 'arbi-
trage du Vere in ...... ...... .................. ....................... . .. .. ................................. ... . 
La demande d'arbitrage devra etre introduite endéans une année 
après l'expiration du terme d'embarquement. à moins qu'un délai plus court 
n'ait été expressément stipulé. 
Pour taut différend, chacune des parties chosira un arbitre parmi [es 
arbi tres nommés annuellement par le Verein ......... 
........... ........... et dont le nombre est de 18 au minimum ; le choix du troi-
sième arbit re étant exercé par le Président du di t comité. 
En cas d'arbit rage pour conditionnement de la marchandise, le défen-
deur est tenu d'exercer son droi! de nomination endéans 3 jours - pour 
tout arbitrage d'autre nature endéans 9 jours - après le réception de la 
demande d '2 rbitrage j faute de quoi, les trois arbitres seront désignés par le 
Président du comité du 
Les arbitres ne pourront et re parents ni alliés aux parties jusqu'au 
4 ème degré, ni avoir un intéret dans le litige. 
Les partie3 ont la faculté de faire appel du jugement arbitra i auprès 
du Vorstand du 
ei ce endéans 7 jours après la réception de la se n-
tence. - Les sentences pour condit ionnement de la marchandise et pour 
l'analyse sont sans appel. 
Le tri bun 21 arb itrai d'appel se compose de cinq arbitres qui doivent 
satisfaire aux memes conditions que les arb itres du premier degré j ils ne 
pourront avoir pris aucune part au jugement dont appel. 
La procédure de tout arbitrage se fera d'après les r~glements en 
vigueur . 
Acheteurs et vendeurs s'engagent à se soumettre à la décision arbi-
trale, qui sera finale, les parties renonçant à toutes voies judiciaires. 
Cette renor.ciation n'exclut cependant pas le droit de faire rendre par les 
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tribunaux ordinaires un jugement exécutoire ai d 'introdui re une instance 
en exécution de la sentence. 
FAcrCRE PRO ' lsomE ET ÉCHANTILLONS D'EMBARQUEMENT. Le vendeur enverra à 
l'acheteur une facture provisoire pour la quantité embarquée; elle devra 
mentionner le nom du vapeur ainsi que la date du connaissement. - Si l'ache-
teur n'a pas reçu cette facture, il n'est pas tenu de lever les documents. 
Le poud russe sera réduit en facture provisoire à raison de 16.25 kg. 
Le vendeur originai est tenu d 'envoyer à l'acheteur, endéans 6 jours 
après le remise de la facture, des échantillons d 'embarquement; toutefois le 
fait d'avoir manqué à cette obligation n'autorise pas l'acheteur à différer la 
lel'ée des documents. L 'acheteur ne pourra non plus se prévaloir de ce motif 
pour demander des dommages-intérets, à moins qu'il n 'y ait eu omission 
intentionelle ou négligence de la part du venderu . 
Les dommages-intérets ne peuvent en tout cas dépasser 50 Pfennige 
par tonne. 
Les vendeurs subséquents ont l 'obligation de faire suivre les échan-
ti110ns sans délai. 
QUALITÉ. La marchandise doit etre délivrée à l'état sain. Une légère chaleur sèche 
n'affectant pas la qualité de la marchandise ne pourra donner lieu à récla-
mation. La marchandise endommagée devra etrc reçue par l'acheteur moyen-
nant une bonification, qui sera le cas échéant fixée par arbitrage. 
DÉCHARGEMENT. Le déchargement doit se fai re aussi promptement que le navire 
peut délivrer la marchandise, pendant les heures ouvrables, suivant les 
llsages du port de débarquement. 
Si les documents présentés contiennent des dérogations à ces condi-
tions, le vendeur sera responsable des frais qui pourraient en résulter. Il sera 
également responsable de tous frais occasionnés au port de débarquement par 
la remise tardive des documents. 
Les frais d'allégement, qui seraient occasionnés par le fait que le 
vapeur ne peut atteindre le port de destination, sonI à la charge du vendeur 
et sont à décompter en facture finale . 
Si la marchandise est chargée sans séparat ion avec un ou plusieurs 
autres lots, il sera procédé entre ies différents réceptionnaires à une répar-
tit ion des avaries et ramassis, ainsi gue de l 'excédent ou du manquant de 
poids. - Celte stipulation doit et re mentionnée dans les connaissements. 
La répartition doi! se fai re endeans 4 semaines après le décharge-
menI compieI du vapeur: passé ce délai, l 'acheteur pourra refuser la ré-
partition. 
Si le vendeur n'a pas fait la répartition endéan5 le délai prescrit , 
celle-ci se fera à la demande de l'acheteur aux frais du vendeur, par une 
personne désignée à cet effet p~~; les autorités commerciaI es officielles du port 
de débarquement. 
POLICES n'AssuRANCE . Les polices cl'assurances (risques de guerre exclus) devront 
e~re souscrites pouI' le montant de ia facture majoré de 3 %, par des compa-
gn ies et jou cles assureurs, reconn us comme bons, mais pour la solvabili té 
desquels le vcn 'eur n'esi pas respons:.:ble. - Tout excéclent assuré au delà 
de ces 3 01 reste acauis au vendeur. 
Les polices' doivent indiquer que la prime est payée ou à cansidérer 
comme telle ; fat.:te de quai elles daivent contenir la stipulation que les assu-
reUif;. soni tenus de rembaurser les dommages, meme au cas où la prime 
n'aurai! pas été payée . 
Les polices doivent de plus contenir une clause suivant laquelle la 
somme assu rée, y compris le bénéfìce imaginaire, sera payée intégralement 
en eas de oerte totale. 
A VAR IE. Toute av'arie est pour compte du vendeur . - En cas d 'avarie de la mar-
chandise, le vendeur sera te:1U de rembcurser à l 'ach etel1r endéans 4 semaines 
la moins-vall1e fixé par l'arb itrage, ainsi que la quote-part d 'avarie grosse 
avancée par 1 'achetel1r: ce rembcursement se fe ra contre remise des docu-
ments Olécessa:res aux dispacheurs pour établir le règlemei!t cl 'avarie -
ainsi que de la ou cles polices ci 'assurance. 
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ECHANTILLONNAGE. Les échantillons destinés à la fixation du poids naturel , à l'ana-
lyse et à l'arbitrage seront pl'élevés et cachetés contradictoirement par les 
représentants du chargeur et du réceptiol1nair~ à bord du nav ire au cours du 
déchargement et seront cachetés à bord o 
La prise des échantillons et le cachetage se feront sans frais pour les 
parties. 
Si l'une des parties se re fuse à prélever et à cacheter contradictoi-
rement les éChantillons, l'autre parli e aura le droit éle fa ire désigner d 'office 
par les autorités commerciales otTicielles du port de débarquement un repré-
sentant pour la partie en défaut , laquelle supportera les frais ainsi occas ionnés. 
Les échantillons prélevés pour l'analyse doivent etre ~nvoyés en-
déans 14 jours après le déchHgement complet de la partie à l 'institut chargé 
de l'analyse. 
POIDS NATUREL. La constatation du poijs naturel au port de débarquement s'effectue 
par les soins des r-ersonnes désignées à cet effet par les autorités commerciales 
officielles ou à défaut de celles-ci par des peseurs jurés; ce pesage doit se 
faire à terre au moyen d'une balance automatique de vingt litres, diìment 
poinçonnée, immédiatement après le déchargement complet de la quantité de 
chaque connaissement ne dépassant pas 300 tonnes. 
Pour connaissements dépassant 300 tonnes la constatation du poids 
naturel se fait une fois par jour. - Si le déchargement venait à et re inter-
rompu par une circonstance imprévue, le poids naturel sera constaté aussitòt 
après que l'interruption se sera produite. 
Si pour un connaissement unique il a été procédé à plusieurs pesages 
on en établira la moyenne en tenant compte des quantités. 
Si un vendeur charge par le meme vapeur d'un seuI port d'embar-
quement plusieurs parti es pour un seuI acheteur, 011 établira la moyenne du 
poids naturel de toutes les parties, meme si plusieurs connaissements ont 
été emis. 
Les frais de la constatation du poids naturel sont à supporter par 
moitié par les parti es. 
Si la constatation du poids naturel se fait à I 'hectolitre à bord du 
vapeur, les prescriptions de l 'arbitrage deviennent nulles. 
BONIFICATION POUR I NSUFF1S~NCE DE POIDS NATUREL . Pour ventes avec garan tie de 
poids naturel. il est accordé une freinte de route de 1 %. - Si le poids naturel 
est garanti entre deux limites (p. ex. 59{60 kg.), la moyenne de ces indica-
tions servira de base. 
Pour l'ianqt:ant de poids naturel, dépassant la limite accordée, il 
sera bonifié pour la marchandise débarquée saine, 1 % du prix du contrat 
pour chaque kilogramme manquant. 
Il sera tenu compte des fract ions. 
La réduction du poids naturel se fera à l'aide de la table de réduction 
de la Deutsche Kaiserliche Normal-Eichungs-Kommission. 
Si pour une marchandise échauffée ou avariée par une cause exté-
rieure, l'arbitrage a fixé une bonification, les arbitres ont à indiquer dans leur 
jugement si la bonification allouée couvre aussi le manquant de poids naturel, 
ou si ce manquant doit etre bonifìé séparément. 
ANALYSE. La demande d'analyse dai t etre adressée endéans 14 jours après déchar-
gement de la marchandise, à l'institut chargé de l'analyse. 
L'analyse doit avoir lieu sur la meme pIace que l'arbitrage, si celte 
pIace possède les installations nécessaires. Si ces installations n'existent pas, 
les parti es SODt libres de s'entendre sur le choix de la piace d'analyse. -
Faute d'une convention spéciale l'analyse se fera à Berlin. 
Pour une marchandise chargée par un vendeur dans un port unique 
pour un seui acheteur et par un meme vapeur, on établira la moyenne du 
pourcentage de corps étrangers, meme s i pour ces marchandises plusieurs 
connaissements ont été émis. 
Chaque parti e paiera la moitié des frais de l 'analyse. 
11 est loisible de contester par voie d'arbitrage le résultat de l'a-
nalyse. 
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Si rune des parti es désire une seconde analyse, elle devra en donner 
avis à l 'autre partie endéans 7 jours après le réception du certificat d 'analyse. 
- Les vendeurs subséq uents seront tenus de faire suivre cet avis sans retard. 
La demande de la seconde analyse, ainsi que le dépot des frais y 
relat ifs, devront et re en possess ion du tri bunal d'arbitrage compétent dans 
les 3 semaines de la réception du certificat d 'analyse, faute de quoi le droit 
à une seconde analyse est perdu: 
La seconde analyse est faite par les soins des arbitres, ou sous leur 
surveillance ; la procédure de l'allalyse est d 'ailleurs laissée à l'appréciation 
des arbitres. 
Le résultat de l'analyse originale reste en vigueur, si celui de la 
seconde analyse n'en diffère pas plus de '/ 2 %. 
Les frais de l'arbitrage, occasionnés par une seconde analyse, sont 
à la charge de la partie qui l'a demandé. 
BONIF)CATION POUR TENEUR Eli CORPS ÉTRANGERS. Il sera bonifié: 
I % du prix de contrat pour chaque pourcent de corps étrangers 
dépassant la quantité prévue, jusqu'à 3 %. 
2 % du prix de contrat pour chaque pourcent de corps étrangers 
supplémentaire, jusqu'à 6 %. 
Si la teneur en corps é trangers est encore supérieure, la moins-value 
sera fi xée par arbitrage. 
Il sera tenu compte des fractions. 
RÉCLA.\\ATIONS. L 'acheteur doit adresser par écrit au vendeur toute réclamation au 
sujet de la marchandise livrée, endéans 7 jours après déchargement complet 
de sa marchandise, en indi quant le nom de son arbitre et les motifs de sa 
réclamatioll . Les vendeurs subséquents doivent fair e suivre cette réclamation 
sans délai. 
Toute demande d 'arbitrage doit et re introduite auprès de la chambre 
d'arbitrage : 
al s'il s'agit du conditionnement de la marchandise, endéans 
7 jours après le déchargement complet du vapeur ; 
bl s'il s'agit de différence de qualité pour une marchandise 
ven due sur échantillon, endéans 4 semaines après le 
déchargement complet du vapeur ; 
cl s'il s'agit de différence de qualité pour une vente faite 
comme qualité moyenne, endéans 14 jours après publica-
tion de l 'avis que le standard des expéditions en question 
a été établi ou ne pourra l 'etre. 
Si l 'arbitrage est demandé pour conditionnement, les échantillons 
sont à remettre sans retard à la chambre arbitrale. 
Si la dema. de d'arbitrage n 'est pas introduite en temps utile , l'ache-
teu r perd son droit à l 'arbitrage. 
Une rr.archandise ne peut et re refusée pour différence de qualifé, 
il moins que !es arbitres ne déclarent ce refus justifìé par le fait que la 
moins-value s'élève à lO % du prix du contrat ou davantage. 
FACTURES FIN ALES. Les factures finales doivent etre réglées endéans 14 jours de 
leur réception . 
DÉPAUT D' EXÉCUTION. En cas de nOll-exécution de ce contrat , la partie qui ne s&a 
pas en défaut aura le droit : 
al d 'annuler le présent contrat. 
bi de vendre ou suivan t le cas, d'acheter en couverture endéans 3 
jours ouvrables, soit à l'amiable soit publiquement, les documents 
ou la marchalld ise pour compte de la parti e en défaut. 
cl de faire fìxer par arbitrage la valeur de la marchandise et de ré-
clamer aussitot le versement de la différence à la vartie en défaut. 
La partie qui n'est pas en défaut doit avertir immédiatement la 
parti e en délaut, duquel de ces droits elle entend faire usage ; faute de cet 
avis, elle devra fa ire lIsage du mode de règlement marqué c. 
Si la parti e qui n'est pas en défaut a déclaré vouloir fai re un achat 
--en COUl'erture et qu'endéans une semaine elle a, par une nouvelle déclara-
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tlon fait connaitre qu'il ne lui a pas été possible de se couvri r, elle conservera 
le droit de faire usage de la clause c. 
CESSATION DE PAIEMENTS. Si l'une des parties contractantes cessait ses paiements 
ou s'il survenait des événements équivalant à une cessation de paiements, 
l'autre parti e devra au plus tard le seoond jour ouvrable après avoir eu con-
naissance de la cessation de paiements ou de l 'événement équivalant à une 
cessation de paiements, Iiquider l 'affaire , soit par un achat ou une vente, 
soi! par la fixation de la valeur de la marchandise par arbitrage. En tous cas 
la différence de prix sera décomptée entre les parties. 
C OMMISSION. Le vendeur paiera à l 'intermédiaire la commission convenue, que 
la vente soit exécutée ou annulée. 
La commission ne sera pas due si le présent contrat reste inexécuté 
par sui te de l 'insolvabilité ou faute de l'acbeteur. 
CLAUSES ACCESSOIRES . Les clauses accessoires (Nebenbestimmungen) qui ont été 
adoptées pour le présent contrat, forment parti e intégrante de celui-ci. 
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Importance du marché des céréales de Budapes t . 
Bud apest n'est pas seulement le principal marché des céréales de la 
Hongrie, ma is depuis que les opérations à ter me ont été interdites en Au-
triche, cette ville est devenue le centre du comme rce des céréales en Au-
triche et en H ongrie. 
Les tabl eaux suivants nous donnent une idée de l 'importance de ce 
com merce sur le marché de Budapest. 
Com merce des céréales et des farines à Budapest. ( 1) 
T. 
~IO VE:'IfE"IT TOTAL DES CÉRÉALES ET DES FARIN ES 
(:\loyennes annuelles pour la péri ode 1906- 1912) . 
PRODlJIT5 Entr~e Sortie Tolal 
Froment . 7· 993 · 95° 849 . 522 8. 843 . 472 
Farines 223 . 249 5. 12 1. 191 5 · 344· 44° 
Mals . 2. 544. 6.+5 1. 9°3 . °96 4· 447 · 74 I 
A\'oinc 1. 834 . 96 1. 259 . 156 3 . 094 . I24 
Seigle 8 13. 933 .+38. 496 1. 252.429 
Orge. 962 . 3°4 275 . 1°7 l. 23 7. 4II 
Totaux 14. 373.°'+9 9 . 846. 568 24 . 219. 617 
Il} Les donn~es sur ~e commerce cles céréales et dt:s farines à Budapest pou r la période 1906-1912 
50nt extraites -:lu bulletin H A ~lI/agJ'ar Szt:llt xorona Orszagai l\:li1kereskedelmi Forgalmùllack)l . 
I t._ 
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II. 
MOUVEMENT DES CÉRÉALES ET DES FARINES PAR CHEMIN DE FER 
(Moyennes annue lles pour la pé riode 1906-1912). 
- - =--=-
O/odu mouvemenl 
PRODUI'l'S Entrt:e Sortie 'l'otal par chemin dt! Cer 
par rapport au 
mouvement tota l 
Froment . 3 .232 . 808 22 ·574 3 . 255.382 36,8 
Farines I II9. 88 1 2.484.385 2.604 . 266 48,7 
Ma·is. 153. I SO 162.864 3 16 . 01 4 7,1 
Avoine 399. 983 32 . 2 57 43 2 . 2 40 I~ o 
Seigle 
I 
463. 81 9 23. 2 ]1 487. 0 90 38,9 
Orge. 
-----1-----1----- --- --
Totau", . I S· 01 5.5 15 7.779. 038 32 , I 
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III. 
MOU\'EME::-.JT DES CÉRÉALES ET DES FARINES PAR EAU 
(:I [oyennes annuelles pou r la pé riode 1906-1912) . 
PRnnUT En trée Sortie TOlal 
Fromellt. 4. 761. 142 826·948 5.588 . °9° 
Farines 1°3 . 369 2.636. 806 2. 74° . 175 
~1<tjs • 2·391. 495 1.740. 23 2 4· 13I. 727 
Avoine 1. 434 . 985 1. 226.899 2. 66 1. 884 
Seigle 350. I Q 41 5. 22 5 765. 339 
01' e. 316 .42 9 236. 935 553 . 364 
---- -----
Totaux 9·357·534 7. 083. 045 16.440.579 
0/O el ti mo tlvt:menl 
par ean 
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IV. 
MOUVEMENT DU FROMENT (1906-1 9 12) 




chemin par eau Total chemin par eau 
de rer de rer 
-
3.616-419 5·58 1.67I 9.'9sJ 43.378 I 959·543 
3.963.21 3 4·577·9°3 8·54I.rr6 275J 1.0 12-467 
I 




2.°°3 .942 6.624.1 40 8.628.082 9.7 86 729-488 
3.000.7°9 3.633 .855 6.63 4.564 I 24.192 I 724-457 
3· 141. 685 4.993. 624 8. 135·309 23.761 838.397 
3.77°.789 4.9 17.435 8. 688.224 17.865 1.17°-499 
. 22 .629. 653 55.957 .645 158.018 5.788.639 I 33.327.99 2 
---
3.232.808 4·76 l.I42 7.993.950 22·574 826.948 
Id. (en pourcent 
par rapport a u 
total ) 40,4 59.6 100.0 2·7 97·3 
T otal 
- -
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v . 
MOUVEMENT DES FARIl'ES ( 1906-1 9 12) 





chem ill par eau Tolal chemin 
de rer de rer 
SORTIE 
par eall 




136.727 133.415 270.1421 
1 
2·993·797 , 2-437·473 5-431. 27° 
67.3 tO 55-45°1 122 .7 1°1 2-418-403 '30<.070 ' 4·739·473 





259.-89 2.245. 852 2.62 9.083 53.132 4· 74·9 5 
. 1 195.801 5°.738 246.539 2.174.9081 2.80I.892
1 
4.976.800 
47-465 60·° 33 107.498 2.162.6981 3. I 38.8961 5.3°1.594 
-[- J 
839. 165 723.581 
I 1 




22 3.2491 2.636.806 5. 12 1.191 
Id. (en pourcent 
2-484.385
1 
par rapport au 
total) 53.7 46,3 100,0 48.5 5 1.5 100,0 
ANNEE<; 
1906 • 
190 8 . 
J909 . 
1910 . 
19 11 . 
T9 12 . 
Totaux . 
Moyennes . 
Id. (en pollrcent 
ar rapport "n 
tot:olJ) . 
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VI. 





(en quinta ux). 
EN T RÉE 








par eau Total 
1. 109-484 1.203.688 
I,781. 53 21 1.83°.939 
988.538 1.054.24-1 
·1 q7·06~ 2.130.05! 2 .2ì7.! 19 !61.644 1.665.2391 1.826.883 
1 
. 1 148-434 2.520.9 12 2.669·346 205.399 1.839.348 2.044· 747 
132.858 3.679.586 3.812 .444 !62.799 2.941. 299 3· f04- 098 
I 
--1---
1.072.05 1 16.740.46517.812.516 I.T4o.047 12.181.622 13 .321.669 
______ 1 __ _ 
6,0 94,0 100,0 8,6 9T .4 100.0 
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VII. 











Id. len pourcent 


















p:u eall TOlal 
Lp 8.980 1.7·P·035 
I.362 ·-I36 1.739. 86-1 
1. 256.755 1.586.1 38 
f.23 8·586 1.63°.775 
I.5-18·-I95 1.949.892 
1.669.6-19 2. 111.6°9 
1.549·995 2.084.466 















SORT I E 
par e::\\1 
1.19°.°7 2 
I. 2 70 .. 164 
1.087.0°7 
1.162·597 
1.2-18. I 59 
1..-\43.276 








I. 1 7 r.095 
1. 258. 127 
1. 476.785 
1.334·733 
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228.249 650.2881 20.170 
30 I.3 85 62 5.063 11.5J 
489. 679 1.2°3. 269 12.893 
328.97 1 783.079 19.106 
2,45°.798 5.697. 53J 162.899 
350. I 14 81 3.933 23. 2 71 
43.0 100,0 5,3 
SORTrE 
par eau Total 
580.1 08 594.742 
4 10.644 46 1.250 
257.3 16 291.212 
226.542 24 6.71 2 
3 r 4·507 326.101 
652.206 665 ·°99 
465. 250 484.356 
I 
2·9°6·573 3.069.47 2 
41 5. 22 5 438,496 
I 
93,7 I 100.0 
1 
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IX . 
]\[OUVErlIE~T DE L 'ORGE (1906-1912) 
(en qu intaux). 
ENTRi, E SORTIE 
.\NNÉES par par 
chemin par eau Tota i chemill par cau T otai 
de rer de rer 
I I I 
37 [.4231 J906 . 753·8 ro 391.819 1. 145.629 ' 101.426 47 2.849 
I 
J907 685. 275 381. 73°
1 
1.06 7.0°5 58.668 286.847
1 
3~5·51 5 
1 603. 821 
79
6.'''1 157.6371 18 '.757 1908 192.493 3I. 120 
/ 
J909 . 651.480 306.961 958.441 8. 45°1 223. 7081 23 2·J58 
I 




659.9 12 43 2.062 1.°9 1 ·974 23 ·757 284'35°1 308.107 I 
1912 . 602. 739 1 192.539 795. 278 16-436 139.087/ 155.523 
T otaux 4.5 21.120 2.21 5.006
1 
6.736.126 267.2021 1.658.5451 1.925·H7 
Moyennes 62 5. 874 3 r6-429 962.3°4 38.1 72 236.935 1 275·107 
Id. ien pourcent 
par rapport au 
total) 67,1 32,9 100,0 13,9 86. [ 100, 
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Les données que nous avons fournies sur le commerce des céréales 
et des farines à Budapest pendant la période des 7 années (1906-1912) 
nous révèlent l 'importance du marché de la cap itale hongroise; la moyenne 
annuelle du mouvement tota l des entrées et des sorties des céréales et des 
farines y atteinr le chiffre de 24,219,617 quintaux (entrée 14,373,049 q.; 
sortie 9,846,568 q. ). 
Le froment tient la premièr.e piace av,ec une moyenne de 8,843,472 
quin taux (en trée et sorti e) ; viennent ensuite les farines (5,344,440 q. ), le mais 
(4,447,741 q.), l'avoine (3,094,124 q.), le seigle (1,252,429 q. ), l'orge 
(J ,237,4 11 q. ). 
Pour toutes les céréales l'emrée dépasse notablement la sonie: pour 
le farines au con traire les quantités expédiés de Budapest dépassent de 
beaucoup celles qui y arrivent. 
Les principales qualités dle froment cotées à la bourse de Budapest 
ont ìes suivantes, qu,i son t dénom mées d 'après la région de production: 
Tiszol'idéki (Région de la Tisza), Fejérmegye i (Com itat de Féjér), Pestvi-
déki (Région de Bndapest), Bdnsdgi (Région de Banat), Bdcskai (Comitat 
de Bdcs). 
li résulte des données que nous avons pu nous procurer, que le mou-
vement d'entrée et de sortie des céréales a !:>urtout lieu par eau (67,9 % du 
mouvement total). Pour l'orge seulement, les quantités qui voyagent par 
chemin de fer son t supérieures à celles qui son"! transportées par bateau; 
ces dernières atteignent à peine 44,7 %. Le oommerce total des farines a 
lieu dans des proportions à peu près éga\.es par chemin de fer et par eau, 
8'·e une légère différence en faveur du mouvement par eau (5 1,3 %). 
Organisation de la Bourse. 
i . Organisation générale de la bOllrse. - Les règlements suivants sur 
1 '()Tganisation de la bourse de Budapest sont déterminés par les derniers 
statuts de la bourse , qui entrèrent en vigueur le 1 '~ Aout 1897 et ont été 
rnodifìés par les assemblées générales de 1906 et 1911. 
La bourse des marchand ises et des valeurs de Budapest est une insti-
tution corporative et autonome, soumise à la surveillance du ministre du 
commerce; elle a pour but de faciliter et de réglementer le commerce de 
loutes les sortes de marchandises, des valeurs, des effets de commerce, d e~ 
rr:onnaies et des métaux précieux. 
Le ministre du oommerce exerce son drobt de surintendance au moyen 
d'un ou de plusieurs « Commissaires ministériels de bourse n, selon les 
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besoins; ils sont autorisés à prendre part à l 'assemblée générale et à tout~ 
les déJiberations au cc Consei l de Bourse »; i ls peuvent faire suspendr , 
jusqu 'à ce que le tv1inistre, qui do it etre immédiatement consulté, ait fai t 
connaitre son aViis, l 'exécution des décisions relatives aux affaires d ·adrni·-
nistration de la bourse, qui serai ent contraires aux lois ex istantes ou aux 
statuts de la bourse. 
L 'administra.tioo des intérets généraux de la bourse appartient all 
Conseil de bourse, qui comprend 50 membres, qu i restent en charge pendant 
trois anso Ne peuvent et re appelés à fa,ire partie du conseil de bourse que 
les ci toyens hongrois, qui ont été membres de la bourse pendant 2 an au 
moins sans interruption, qui conna:issent pa.rfai,temen t la langue hongroise, 
et qui ont Jeur résidenoe fixe à Budapest. 
2. Expe r tises. - Les dispos i,tions concernant les expertises et la pro-
cédure des oommissions d 'expertises de la bourse de Budapest remontent 
à 1896. 
L 'expertise des produirs et des marchandises négociés à la bourse 
est faite: 
l ° extra jud iciairemen t par la commission d 'experti se de la bourse, 
composée des membres du consei l de la bourse; 
2° judiciairement, par le tribunal d'arbitrage de la bourse de Bu· 
dapest; 
3° sur la demande des autorités, par une commission composée d0 
membres experts du oonseil de bourse, présidée par le président du Conseil 
de la bourse lui -meme. par un vice-président ou par un de l'eurs repré· 
sentants. 
La commission d 'expertise de la bourse est composée de 5 membre~ 
faisant partie du conseil de la bourse, deux sont choisis par l 'acheteur, 
deux par le vendeur et ces qua tre experts élisen t le cinqu ième qui est en 
meme temps le président de la comm ission o Celle-ai fait les expertises dal)8 
les locaux du conseil de bourse, tous les jours de midi à une heure et demie, 
sauf les dimanches et jours fériés . Il est loisible aux parties de convenir 
d'une commission d 'ex pertise com posée de 3 membres seulement. Dans re 
cas chaque partie doit élire un expert. 
3. Tribunal d'arbi trage. - Le tribunal d 'arbi trage de la bourse exe e 
sa jurisdiction en vertu de la loi . 
Le tribunal d 'a rbitrage se com pose de 5 membres; chaque pa rtle 
élit 2 arbitres choisis parmi les personnes qui font partie du consei l de 
bourse: ces arbitres ainsi élus nomment un président du college arbirr:!l 
faisant partie lui-meme du conseil de la bourse. 
Un collège arbitrai de trois membres est constitué: 
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si l'objet du litige n'est qu'une demande d'argen t, don t le montant 
ne dépasse pas 2500 couronnes; 
en cas de jugemeilt par défaut; 
si un arrangement est fait par devant les arbitres. 
Le débat qui a lieu devant le tribuna! des arbitres, est public et ora1. 
Les recours au tribunal ne doivent etre faits par écrit que lorsque le tri-
bunal I 'ordonne, ce qui a lieu seulement lorsqu'ii s'agit de contestations 
d'une grande importanoe. Un recours est ouvert dans les trois jours contre 
le jugement du tribunal d'arbitrage au cas de violation des dispositions 
formelles de la loi. 
4. COtlrtiers. - L'instituhon des agents de bourse autorisés fut sup-
primée à la bourse de Budapest, à partir du l PC Aoilt 1897. On établit que, 
passé cette date, tout membre de la Bourse pourrait servir d'intermédiaire 
pour la conclusion des aFfaires commerciales négociées à la bourse de 
Budapest. Pour tout ce qui concerne ceux qui servent d'inte'rmédiaires on 
applique les disposition relatives aux « Opérations de courtage », conte-
nues dans le Chapitre IX du cod~ de commeroe hongrois. Ces membres de 
la bourse qui ont l'inten tion de s'occuper d'opérations de courtage dans un 
but professionel, doivent en faire la déclaration au conseil de la bourse. 
Ne peuvent exercer la profession de courtiers que les membres de la bourse, 
qui ont leur résidence fixe à Budapest, qui connaissent parfaitemen t la 
langue hongroise et qui ont été membres de la bourse pendant l an au moins. 
Le vendeur comme l 'acheteur doivent payer pour les céréales un droit 
de courtage de 6 heller par 100 Kg. s'il s'agit de contra1s sur marchandise 
effective. et un droit de 4 heller par unité de contrat lorsqu'il s'agit de 
marché à terme. Le droit de courtage pour les farines est de 8 heller 
pour 100 Kg. 
5. Fixation offìcielle des cotes. - La fixation officielle des cours des 
marchandises négociées à la bourse et des valeu rs inscrites dans le bulleti n 
officiel est faite par les commissions spéciales de cote nommées par le 
conseil de bourse. 
Il existe une commission spéciale pour la cote des marchandises et 
une autre pour celle des valeurs. 
Les commissions sont composées de membres de la bourse: la charge 
de membre de ces commissions est purement honorifique et ne comporte 
pas de traitement. 
La commission qui fixe la cote des marchandises se compose de 
soixante-dix membres dont IO sont convoqués par réunion. La fixation des 
prix se fait de la manière suivante: le secrétaire de la bourse des produits 
est chargé de noter les prix réalisés à la bourse et la commission chargée 
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d 'étabii r In cote fi xe Ies cours aussi bi.en pour les affai res SU I' marchandise 
effective que pour les affaires à terme, d 'après les renseìgnements fourni s 
par le secrétaire. La commissi·on se réunit à l beure pour fixe r les COUifS. 
La demande et l 'offre sont indiquées pour chaque marchand ise et pour 
chaque jour sous les deux rubriques « pénz » et « an1 )) . Sous la rubrique 
« pénz » sont indiqués les prix que les acheteu rs son t di sposés à paye.r pour 
une marchandise donnée, sous I '2utre « an.i )) les prix dema ndés par 11es 
vendeurs. Outre ces ìndìcations générales sur la demande et sur l'offre, les 
divers prix du jour sont indiqués sous une rubrique spéciale . 
March és au comptant et à livrer. 
Les usages relatifs au commerce des produits agricoles à la bourse de 
Budapest sont entrés en vigueur le lor janvìer 1905; on introdui sit plus 
tard (191 I et 1912) quelques modi fi cations . 
Ces usages peuvent ètre également appliqués aux contrats conc!us 
hors de la bourse. dans lesquels cependant [es parties contractan-tes désirent 
se conformer aux usages de bour e. 
Tout contractant peut exiger que le contra t soit fai t par écrit, au moyen 
de J'échange des formules qui [e concernent. Aussi la partie qui veut avoir 
une reconnai sance éCl'ite du contrat, en envoie la formule dCunent remplie, 
à i 'autre CO<ltractant qui doit en expédier la contre-formule (ellenk6tlevél) 
dans ies 2 jours non fériés qui. suivent le jour, où il a reçu la formule de 
l'autre partie. 
l. Qualité des céréales livrables selon les usages. - On ne peut refuser 
la marchandise qui est d'u<le quaiité supérieure à celle stipulée; mais dans 
le cas où les parties oni établi par contrat que la marchandtise doit provenj r 
d 'une région donnée, on peut la refuser, si elle ne provient pas de la région 
convenue. meme si elle est d'une qualité supérieure à celle étabIie. Si la 
marchandise n'est pas en bon état, on peut la réfuser, sauf dans les cas, 
où [a qualité aurait été indiquée dans le contmt par l'expressiQn « tale 
quale )), ou si le vendeur avait expressément décJaré à l'avance que la mar-
chandise était en mauvais état. En cas de contestation, c'est la commission 
d'experrise de la bourse qui doit ètre appelée à se prononcer sur la qualité 
de la marchandise . 
On entend par " céréales hongroises)) Ies céréales récoltées su r les 
terres dépendant de la couronne hongroise . 
On ne peut livrer les céréales que sielles sont en parfait état et triées 
se[on les usages commerciaux; elles doivent provenir de la dernière récolte. 
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Les céréales sont considérées oomme étant en mauvais état, lorsqu 'elles 
ont une odeur de moisi, qu'elles ne sont pas sèches, ou qu 'elies soni 
échauffées. 
On oonsidère en autre comme étant en mauva,is éta t le froment atreint 
de la malad ie du charbon. 
D'après les usages de bourse, à défaut de dispositions contraires, le 
ff{)ment ne peut pas étre livré : 
a) s'il contient, par rapport au poids, plus de 2 pour cent de grains 
charbonneux de quahtés étrangères ( 1); 
b) si par rapport au nombre des grains, il oonti,ent ensemble ou 
sépa'rément, plus de 1/2 pour cent de froment Kubanka, de blé dur ou de 
blé tendre; 
c) si par rapport au nombre des grains, il contient plus de 1 pour 
cent de grains ayant déjà germé. 
On peut livrer le froment hongrois , méme s ',il contient, en poids, plus 
de 2 % (mais non plus de 4 %) de corps étrangers. 
Les borhifications, qui doivent e<tre payées par le vendeur, en ce ca , 
s-ont les suivan tes: 
pour un p.ourcentage de oorps étrangers allant jusqu 'à 2 1/, inclus, une bo-
nification de l/J % ; 
» » » » qui dépasse 2 1/. et qui n 'est pas 
supérieur à 2 1/2 % = une bon ifica-
tion de 1/2 %; 
» » » I I qui dépasse 2 1/ 2 et qui n 'est pas 
supérieur à 2 1/2 % une bonifica 
tian de 7/8 %; 
» Il II » qui dépasse 2 3/ ~ et qui n'est pa 
supérieur à 3 % une bonification 
de 1 l j,, % ; 
l) » Il 
II » Il 
Il 
» 
qui dépasse 3 et qui n 'est pas u-
périeur à 3 l/., % une bonification 
de 1 3/1 %; 
qui dépasse 3 1/'1 et qui n'est pas 
supérieur à 3 1/2 % une bonifica-
tion de 2 1/, %; 
( I) On entend par qualités étrangères les quali tés de céréales étrangères qui 
croissent spontanément avec et en meme temps que les céréales cultivées dans les 
terres hongroises. 
MARCHÉS AU COMPTANT ET À LIVRER 
pour un pourcentage de corps étrangers qui dépasse 3 "/2 et qui n 'est pali 
supérieur à 3 3/4 % une bonifica-
tione de 2 3/4 %; 
» » » » qui dépasse 3 3/'1 et qui n 'est pas 
supérieur à ~ % une bonification 
de3"/ 4 %· 
A défaut de dispositions contraires le seigle ne peut etre liv ré : 
a) s'il contient en poids plus de 3 % de grais charbonneux ou de 
qualité étrangère; 
b) si par rapport au nombre des grains, il cOMient plus de 3 % de 
fr'Oment; 
c) ov plus de l % de grains ayant déjà germé; 
d) s'il est mélangé de seigle artificiellement desséché. 
On peut livrer le serigle hongrois, meme s ' il contient par rapport au 
poids plus de 2 % (mais non pìus de 3 %) de oorps étrangers. 
Les bonifications sur le prix que le vendeur doit payer, sont les sui· 
vantes: 
"/4 %, pour un pourcentage de corps étrangers allant jusqu'à 2 "/.1 % in-
clusivement ; 
» » » )) qui dépasse 2 "l, jusqu'à 
2 "/2 inclusivement; 
7/8 %» » » )) qUii dépasse 2 "/ 2 jusqu'à 
2 3/<1 inclusivement; 
"/4 %» » » » qui dépasse 2 3/4 jusqu'à 
3 % inc1usivement. 
Le seigle ergoté (Claviceps purpurea) n'est pas considéré comme ma-
tière étrangère et peut se trouver dans le seigle Iivré dans de faibles pro-
portions, c'est-à-dire dans une proportion s'écartant peu de celle qui reste 
encore malgré une culture soignée. 
A défaut de dlÌspositions oontraires l'avoine ne peut etre \.ivrée : 
e) si eIIe contien.t en poids plus de 3 % de grains charbonneux ou de 
qualité étrangère ; 
b) si par rappor t au nombre des grains, elle contient plus de 2 % 
d 'orge; 
c) ou plus de 3 % de grains ayant déjà germé. 
On peut livrer l'avoine hongroise meme si eIIe contient, en poids, plus 
de 3 % (macis non plus de 4 %) de corps étrangers. 
V{)ici les bonifications sur le pJ1ix, que le vendeur doit faire dans ce cas : 
"/2 % pour un pourcentage allant jusqu 'à 3 "/<1 % inclusivement; 
l %» )) qui dépasse 3 "/4 jusqu'à 3 "/2 % inclusivem. ; 
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1 1/2 % pour un pourcentage qui dépasse 3 112 jusqu 'à 3 3/.1 % inclusivem.; 
2 112 %» » qui dépasse 3 3/, jusqu 'à 4 % inc\usivement. 
A défaut de dispDSJitions contractuelles contraires l 'o rge ne peut pas 
étre livrée: 
e) s' il contient en poids plus de 3 % de grains charbonneux ou de 
qualité étrangère; 
b) si par rapport au nombre des graqns elle contient plus de 1 % de 
grains ayant déjà germé. 
On peut livrer I 'org'e hongrol.se, meme si elle contient plus de 3 % 
(mlllis non plus de 4 %) de corps étrangers en poids. 
Les bonifications sur l'e prix , que le vendeur doit payer, sont les sui-
vantes: 
1/2 % pour un pourcentage de corps étrangers allant jusqu 'à 3 1/2 % 
inclusivement; 
%» )) qui dépasse 3 112 jusqu 'à 4 % inclusivement. 
À defaut de dispositi,ons oontraires, 0'11 ne peut pas livrer comme mais: 
a) le mais cinquantino ; 
b) le mais blanc ; 
c) le mais tzigane (bohémien); 
d) le mais , qui contient plus de 8 % de qualités indiquées ci-dessus, 
aux lettres a) b). 
On entend par farin e de froment vendue selon les usages de la bourse, 
la farin e conforme à l 'échantillon-type de la bourse , valable à l ' époque de 
la livraison de la marchandise. Les échantillons-types sont toujours établis 
par la commiss ion déléguée à cet effe t par le consei ls de bourse . 
Les farines portant !-es numéros compris entre O et 6 ne doivent pas 
avO'ir une saveur amère; quant aux farines destinées au bétai l, et à oelles 
portant les numéros 7, 7 112 e t 7 :1 /" l'acheteur ne peut élever aucune réc\a-
mation si ell-es ont une saveur amère. 
Le prix d 'acha t de la fa,rine est payé à la livraison de la ma'rchandise 
au comptant, sans escompte pour la farine destinée au bétail, et avec un 
escompte de 1 1/2 pour cent pour la farin.e ordinairre et les autres produits 
de la me unerie. 
2 . Bonifìcation en cas de défaut du poids stipulé. - Si le poids du fro-
ment et du seigle ne oorrespond pas aux poids stipulé, l 'acheteur peut re-
fuser la marchandise, lorsque le défaut de poids dépasse 1 kg. par hl. S 'i l 
s'ag,it d'un défaut de poids égal à lkg. ou inférieur à 1 kg., le blé et le seigle 
doivent etre acc-eptés oontr,e payement d 'une bonificatio,n établie de la façon 
su ivante: 
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a) Pour le froment si le défaut de poids n'est pas supérieur à 20 dé-
cagrammes (dag.) par hectolitre, il n 'y a lieu à aucune bonification. S'il 
s'agit de froment , dont le poids naturel stipulé est inférieur à 77 kg. et si 
le défaut de po ids est de : 
20 dag. jusqu'à 35 dag. inclus par hL, la bonificati.on sur le prix doit etre 
de 0,4 %; 
35 dag. jusqu 'à 65 dag. inc!us par hl., la bOIlifìcation s ur le prix doit è tre 
de 0 ,6 %; 
50 dag. jusqu 'à 65 dag . . inclus par hL , la bonifìca t~on sur le prix doit è tre 
de 0,9 %; 
65 dag. jusqu'ù 80 dag. inclus par hl. , la bonification sur le prix doit ètre 
de 1,2 %; 
80 dag. jusqu 'à 90 dag. inclus par hl. , la bonifìcation sur le prix doit è tre 
de 1,5 %; 
90 dag. jusqu 'à 100 dag . incl us par hL , la bonification sur le prix doi t e tre 
de 1,8 %. 
Si le poids naturel sti pul é du from ent est égal ou supérieur à 77 kg. et 
si le dé faut de poids est de: 
20 dag. jusqu'à 35 dag. inc!us par hl. , la bonification sur le prix doit e tre 
de 0 ,3 %; 
35 dag . jusqu 'à 50 dag. inclus par hL , la bonification sur le prix doit erre 
de 0,5 %; 
50 dag. jusqu'à 65 dag. inclus par hL, la bonification sur le prix doit etre 
de 0,7 %; 
65 dag. jusqu'à 80 dag . i;Jc!us par hL , la bonificat.i<Jn sur le prix doit etre 
de 0 ,9 %; 
80 dag. jusqu 'à 90 dag. inclus par hL, la bonifìcation sur le prix doi>! e tre 
de l , l %; 
90 dag. jusqu 'à 100 dag . incl us pa r hL , la bonifìcation sur le prix doit e tre 
de 1,2. 
b) Il n'y a lieu il bonification pour le seigle que si le défaut de poids 
dépasse 25 dag. La bonification est de: 
0, 5 % pour les défauts de oids qui dépasse nt 50 dag. et qui so nt ii nJérie urs à 
50 dag. ; 
0,7 % pour les défauts de poids qui dépassent 50 dag. et qui sont infér ieurs 
à 75 dag,; 
% pour les défauts de poids qui dépassent 75 dag. et qui sont in férie urs 
il 100 dag. 
3 . Pourcentage de matières étrangère s au delà des l imites stipulées. -
Dans les con tra t!'>, où le froment est vendu avec la condition que la quantité 
52 LA BOURSE DE BUDAPEST 
de oorps étrangers ne dépassera pas un certain pourcentage du poids, on 
n 'accepte la marchandi,se que si la quaMité de matières étrangères ne dé-
passe pas en poids plus de 2 pour cent de ce qui a été convenu. Dans ce cas 
l'acheteur peut défalquer du poids de la marchandise acceptée 75 pour cent 
de la quantité -effective de corp étrangers existant en plus du pourcentage 
stipulé. 
En ce qui oonoerne la qualité stipulée l,es céréales vendues doivent 
correspondre en moyenne à la quantité établie dans le contfait, et ne peuvent 
présenter qu 'une vuleur légèrement inférieure à celle convenue. Le défaut 
de qualité ell cas de vente stipl1lée expressémen't pour une qualité moyenne 
de marchandise, ne peut dépasser 2 % de la valeur conv,enue. 
4. Livraison de marchandise. - La marchandise doit etre livrée dans le 
courant du deuxième jour non férié qui sui t la ooncJusion de l 'affaire lorsqu'il 
s'agit de vente à prompte livraison (Azonnali szlillitl1s) à Budapest; s'il 
s'agit d'un contrat à « prompte livraison )) ,en dehors de Budapest la mar-
chandise doit etre livrée dans les huit jours qui suivent la conclusion de 
l 'affaire. 
Si la livraiso,n do~t etne effoctuée, d'après le contrat, dans une période 
déterminée, il doit etre aooordé pour les contrats à exécuter à Budapest un 
délai après préavis (felmondl1si ido ), c'est-à-dire un délai après l'offre de li-
vraison, de deux jours au moins pour l'exécution du contrat, et pour ceux qui 
doivent ètre exécutés dans la province un délai après préavis de 5 }ours au 
moins. S'il n 'y a pas eu de préavis, l' exécution doit avoir lieu le dernier jour 
non férié de la péfi.ode fixée pour l 'exécution du contra,t. 
S'il s'agit de marchandise livrable à Budapest le vendeur doit permettre 
à l 'acheteur d'examiner la marchandise le jour non féri é précédent la livrai-
son, de 3 à 5 heures. 
Si le vendeur n'accorde pas cette autorisation à l'autre parti e, il doit lui 
payer une amende conventionnelle de 1 % du prix stipulé. 
L 'expressi,on « a vevt tctszése sze rint szl111itand6 )) (Iivraison au choix 
de l'acheteur) signifie que le droit de préavis appartient à ce d'ernier; mais 
à défaut de cette clause, ce droit apparti,ent au vendeur. 
Le préavis doit etre donné par lettre recommandée ou par l'intennédiaire 
du secrétariat de la bourse. On doit ind'iquer la date de la conclusion du con-
trat et du préavis, la quantité de mfclrchandise qui doit etre livrée, le jour de 
la Jivraison, le prix et le lieu où la marchandise doit erre retirée. 
On ne peut donner de préavis ni le dimanche n~ le autres jours de fete. 
Si le préavis a été donné le dimanche ou un iour fé.rié, le iour ouvrable le 
plus prochain doit elre considéré comme jour du préavis. Le iour du préavis 
n'est pas compris dans le délai, qu~ sui I le préavis. Les dimanches et les autres 
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jours fériés, compris dans ce déLai , ne l'inteHompent pa3. Le dernier jour du 
délad, qui suit le préav'is est oonsjdéré comme jour d'exécution du oon1rat. 
On doit commercer illiv,er la marchandise ou à cn prendre livra'ison, s'il 
n'ex iste pas de conventions cont'raires entre les contractan ts, le jour de l'exé-
cution du contrat à 8 heures, et ces opérations doivent cont,inuer sans inter-
ruption, sauf les jours fér iés les dimanches e t les Ì'ours de plu ie. 
Stipuler dans l·e con1rat que la marchandise doit etre vendue « vasuton 
levo» ou cc utban levo» (òn cours de route), veut dire qu 'elle doil etre livrée 
sur wagon au moment de la concÌusion du contrat. Si la marchandise est 
vendue cc usz6 » (flottante), elle doit et re, au moment du contrM, cha.rgée sur 
le bateau. 
Lorsq ue, dans les con trats, la quantité est indiquée par le mo'l cc rnrca », 
le vendeur peut Livrer jusqu 'à 5 pour cent en moins ou en plus de la quan tité 
exprimée par les chiffres du contra!. Dans les autres cas la différence en plus 
ou en moins ne peut dépasser 2 pour cent de la quaMi'té établie. L'acheteur 
peut exiger du vendeur le règlement de l'affaire, d 'après la cote du jour de 
l 'exécution du contrat· 
Par Cc waggonrakomdny » (wagon complet) sans autre ind~cation , on 
doit entendre une quantité de j 00 quintaux. 
5. Frais conee rnant la livraison et la prise de livraison de la mare han-
dise. - S'il n'existe pas de conventions con traires, !es frais concernant la 
livraison et la prise de livraison de la marchandise, y compris les fr!iJÌs de pe-
sage e1 de chargement, sont supportés pour 2/3 par l'acheteu r, et pour 1/3 par 
le vendeur. 
L'acheteur est au torisé à exiger la livraison des marchandis,es im-
portées de l'étranger, dédouanées ou à dédouaner. Si la marchandise n'est 
pas enoore dédouanée, à défaut de di spositions contfalires, le vendeur doit 
rembourser au comptant à l'acheteu r les frais de douane et les frais qui s'y 
rappartent, avancés par l'autre contractant. 
S 'il n'y a pas de conventions spéciales entre les parties , les 1axes loca-
les existant dans le lieu d'exécution du contrat, tels que l,es droits communaux, 
sont à la charge du vendeur. Le droit d 'octroi ne doit pas e tre payé par le 
vendeu r. Si le contrat porte les conditions (( a vasutndl , a haj6ndl, a raktdrndl 
stb. dtveendo » (à livrer en gare, sur quai, en magasin etc.) la marchandise 
doit etre ret irée dans les lieux indiqués dans le contrat. Les frais concer.nant 
la livraison et la prise de livraison des céréales, y compris les fra1is de pesage 
e t de chargement, sonI s\lpportés dans ces cas pour 2/3 par f'ac.heteur et pour 
J /3 par le vendeur. 
L'expression « koltségmentesen (franco) vasuthoz, haj6hoz raktdrhoz 
stb. szdllitand6 » (franco en gare, sur quai , en magasin etc.) signifient que 
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le vendeur doit livrer à ses frais la marchandise dans le lieu convenu. La con-
dition « raktdrb6l dtveendo » (à retirer du magasin) impLique pour l'acheteur 
La charge des fra is généraux, du pesage et de la prise de livraison . 
L'expr,ession « haj6b6l dtveendo » (à retirer du bat·eau) signifie qu e les 
frai s du pesage et de la livraison sont à la charge de l'ache teur, qui doit aussi 
paye r le dr·oi t d 'oetroi et les autres taxes locales évent uelles . 
« A 116 elején » (commenoement du mois) sigT1ifie : la période du l " au 
lO inclu so 
« A h6 elso jele » (première moitié du mois) du l er au 15 inclus. 
« A h6 mdsodik j el e » (seco nd e moitié du mois) du 16 au dernier jour 
du mois. 
« A h6 vége » (fin du mois) le de rnier jour du moi s. 
Si le terme de la l,iv'raison est indiqu é par l 'express ion « a haj6zdsi 
évad magnyilta uldn » (après la réouverture du service de transport pa r ba-
teau), la livraison d e la marchandise doit etre effectuée èans les 6 semaines 
qui s uivent la décla ration fa,i te par le consei l de bo urse de ce tte réouverture. 
L 'expression « haj6ba rakva » ou « a waggonba rakva » (chargé sur 
wagon ou sur bateau) s ignifi e que tous les frais de la livraison, y compris 
le-s frais du chargement et du pesage, doiven t etre su pportés par le vendeur. 
6. Usages spéciaux cOllce rnanl la livraison des farin es. - Quand il 
s 'agit de prompte livraison «( azonna/ va l6 szallitds ») la farine doi t etre livrée 
dans les 8 jours qui suivent le jour de la conclusion de l'affaire. 
S i la livra iso n doit etre effectu ée dans un dé la,i fixé par contrM le ven-
deur doit aviser l'autre contrac tant. Le terme qui s uit le préavis « jelmoll-
dasi id6 » est de 8 jours e t doit etre calcul é à partir du jour de la remise, par 
la poste, du préavis lui-meme. La I,ivraison d{}it se fa i re sans inteI'ru ption et 
on doit fourn ir 200 qu in,taux au moins par jour. 
Dans les contra ts fixant la livraison à deux ou plusieu rs mois, on doit 
chaqu e mois, effectuer la li vraison de quantités égales d 'u ne meme qualité. 
Si la quantité à fourn.i r me ns uellemen t es t livrée ou re tirée en partie seule-
ment ou s i elle n 'est pas livrée dans le mois, auquel elle aurait dO etre fourni e, 
et s'il n 'y a pas de réclamation des parties , la li vraison de la quantité restante 
est sous-ent,endue prorogée de mois ,en mois jusqu'au dernier mois du contra t. 
La partie qu~ ne consent palS à la proroga,tion de la livraison , doit en avertir 
l'autre con tractant . deux jours au moins avant l'ex piration du terme fixé pour 
l'!I liv raison . 
7. Retard dans la livraison . - En cas de retard dans la livraison ou dan 
la prise de livraison de la marchandise le contractant, qui a rem pli toutes 
les cond,iti{)ns du contrat, peut: a) demander J'exécution du contrat et le pa-
yement des dommag,es-intérets résult,ant du retard ; ou b) tenir le oontrat 
MARCHÉS AU CO,\\PTANT ET À LIVRER 55 
comme nul et non avenu; ou c) acheter ou vendre, selon qu'il s'agit de retard 
dans la livralison ou dans la prise de livraison, pour compte du contractant 
en défaut, la quantité de marchandise stipulée dans le contrat; exiger de ce 
meme contractant la différence entre le prix fixé dans le contrat et l,e prix 
d'achat ou le prix de vente, et exiger le payement ulténieur de dommages-
intérets; ou d) exiger le payement de la différence existant à l 'époque et au 
lieu de l 'exécution du contrat entre le prix convenu et celui de La bourse ou 
du marché, et demander le remboursement ultérieur de tous dommages- inté-
rets ultérieurs. 
Mais le contractant qui a remp li les conditions du contrat ne peut en 
demal1der l'exécution et le payement de dommages-intérets provenant du 
retard, que s'il notifie a'u contractan t en défaut, au plus tard le jour non férié 
qui suit imméd,iatement la date du retard, par lettre recommandée ou par 
une protestation qui dait etre faite par l'intermédiaire du secrétariat de la 
bourse, qu'il ,entend profiter de son droit . 
8. Défaut d 'exécution. - Si l'un des contractants, avant l'expiration 
du délai qui suit le préavis, déclar,e qu'il n'exécutera pas le contraI. le con-
tractant, qui en a rempli les conditions, pell't: 
a) résilier le con~rat; 
b) ou bien fai re acheter ou vendre la marchandise stipulée (selon 
qu 'i! s 'agit d 'un retard dans la I,ivraison ou dans la prise de livraison) pour 
compte de l'autre partie et obtenir une compensation pour la différence ex i-
stant entre le prix fixé dans le contrat et le prix d'achat ou le prix de vente; 
c) il peut aussi demander que tout dommage ultérieur lui soit rem-
boursé ; 
d) ou bien il peut exiger la différence existant au lieu d ',exécution du 
contrat entre le prix stipulé et le prrix moyen de la bourse ou du marché, sui-
vant le cas, ou le remboursement de tous dommages ultérieurs, 
Le contractant, qu i a rempli toutes les conditions du con trat, est de plus 
obligé de faire connaitre à l'autre partie par lettre recommandée ou par l'in-
t.ermédiaire du secrétariat de la bourse quel est celui de ses droits, qu'il a 
l'intenbon de faire valoir, et cela au plus tard , le jour non férié , qui suit celui 
où il a été averti du refus d 'exécupion du contrat. 
9, Payement. - Le payement doit se faire sur facture à la livraison de 
la marchandise. Le vendeur peut meme exiger le payement du prix corres--
pondant à la quantité de la marchandise livrée en partie, 
Si le payement ne doit pas etre fait au comptant et si les titres stipulés 
pour régler le compte ne sont pas remis au vendeur dans le déla.j fìxé par le 
contrat, le vendeur peut ,exiger immédiatement le payement de la somme 
convenue, mais il doit rembourser à l'acheteur l'intéret de certe somme d'a-
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près le taux de la banque de Hongrie, pour la période comprise entre le jour 
où il a obtenu le payement de la somme et l'échéance des titres stipulés. 
L 'acheteur doit effectuer le payement à ses frais et à ses risques et périls 
au lieu où se trouvait sa maison de commerce lors de la conclusion de l'af-
faire, ou à son défaut, à son domicile. Si l'acheteur effeotue les payements 
avant l 'échéanoe oonvenue" il ne peut défalquer du montant de sa dette l'in-
téret des s'ommes payées par an~icipation . 
. lO. Usages concernat les sacs. - L'acheteur doit expédier les sacs 
franco au lieu s tipul é, et doi,t envoyer en meme temps le nécessaire pour 
les lier. 
Le contractant, qui expédie des sacs vides, doit les fa1re peser officielle-
ment e·t iruformer l'autre partie de l'expédition en lUli notifiant le nombre et 
la marque des sacs envoyés. 
Si l'une des parties fait expédier la marchandise dans des sacs appar-
tenant à l'autre paruie, elle doit les restituer franco, au plus tard trois jours 
après la prise de livraison de la ma,rchandise. Si les sacs sont gardés plus de 
3 jours elle doit payer le montant du pret des sacs, conformément aux usages 
commerciaux; ma,is meme moyennant compensation on ne peut pas oonserver 
le.> sacs plus de trois mais . Si les sacs sont gardés plus de trois mais (à partir 
du jour de la prise de livraison), celui qui a expédié les sacs, peut exiger le 
montant de leur valeur ainsi que du pret pour la période des 3 mais. 
Marché à terme. 
Les contrats à terme peuvent avoir lieu à la bourse de Budapest pDur 
les céréales suivantes: froment, se.igle, orge, avoine, mais. 
1. C onditions essentielles pour la validité du contrat : 
l. le lieu d'exécutrion dai'! etre Budapest; 
2. le terme de livraison doit etre le mO'is indiqué dans le contrat; 
3. les contrats doivent etre passés pour des qualités de céréales li-
vrables selon les usages comme rciaux, et après payement au comptant de la 
marchandise; 
4. les contrats daivent et re faits d'après l 'unité de quantité, qui est 
de 1000 quintaux pour le fr.oment, l'avoine, le mais et de 500 quintaux pour 
le seigle et pour l'orge; 
5. le poids naturel par hectol,itre doit etre de 76 kg. pour le from ent, 
de 71 kg. pour le se1gle, de 6 1 kg. pour l'orge, de 40 kg. pour l'av,oine. 
En ce qui concerne le froment et le seigle hongrois, on applique les dis-
positions sur le défaut de poids relatives au marché à livrer, que nous avons 
exposées plus haut (page 45) . 
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Quant à l'excédent de poids du blé hongrois, si le poids dépasse 76 kg. 
et que le vendeur avise l 'acheteur de cet excédent de poids au moment de la 
présentation de la marchandise, ce dernier doit payer lO heller comptant par 
kilogramme en plus du poids norma l jusqu'à 79 kg. Le prix du blé, dont le 
poids dépasse 79 kg. est calculé Domme s'il n'en pesait que 79. 
2. Livraison de la marchandise. - Le vendeur doit tenir la marchandiise 
prete dès huit heures du matin, le jour non férié, qui suit celui OÙ a été remise 
la lettre de préav'is et il doit permettre à l 'autre contractant de visiter la malf-
chandise. Si le jour non férié qui suit celui où la lettre de préavis a été remise 
est le jour meme de l 'exécution du contrat, la marchandise peut etre examinée 
le jour dans lequel le préavis a été donné de 3 à 5 h. Si le vendeur n'auto-
rise pas l 'acheteur à visiter la marchandise dans le temps fixé, il doit payer 
une amende de l % de la valeu. de la marchandise, d 'après le cours de 
liquidation. La prise de livrlliison doit Dommercer le jour fixé pour cette 
iiv.raison à 8 h. du matin. 
3. Quantité de marchandise à livrer par jour. - Si la quantité en cé-
réales qui doi! etre livrée à Budapest ne dépasse pas 1000 qujntaux, elle doit 
etre livrée dans un seuI jour. 
S'il sagit de quantités supérieures à 1000 quintaux, il doit en etre livré 
500 quintaux au moins par jour. 
Si les céréales doivent e tre livrées dans la province, la quantité à livrer 
est de 500 quintaux au moins par jour. 
Pour la farine la livraison doit e tre de 200 quintaux au moins par jour. 
4. Délai après préavis. - Le délai qui suit le préavis pour l'exécution du 
contrat est de 3 jours pour l,es céréales et de 8 jours pour les faI'ines. Le pré-
avis ne peut etre don né que pour les marchandises qui se trouvent à Budapest. 
Si, pour les contrats à terme de meme que pour les contrats à livrer, le 
préavis a été donné le dimanche ou un jour férié, le jour ouvrable suivant 
doit etre considéré comme jour du préavis. Le jour du préavis n'est pas com-
pris dans le délai qui suit le préavis (c 'est-à-dire dans le délai qui reste fixé 
pour l'exécution du contrat après le préavis). 
5. Retard dans la livraison. - En cas de retard dans la li.vralison ou dans 
la prise de livraison, le contractant qui a rempli toutes les conditions peut : 
al demander l'exécution du contrat et le payment es dommages résultant 
du retard ; b) acheter ou vendre, selon qu'il s'agit de retard dans la Iivraison 
ou la prise de livraison, p.our le compte du oontractant en défaut , la marchan-
di se stipulée dans le contrat, et exiger de ce meme contractant !.a différenoe 
entre le prix fixé dans la lettre de préavis et le prix d'achat ou le prix de vente, 
ainsi que demander le payement des dommages-intéréts. Le surplus résul-
tant de l'achat de couvertu re ou de la vente forcée revient au contractant 
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en défaut. Mais le oontractant qui a 'rempli les condiitions du contrat, doit, pour 
faire valoir ses droits, nùtifier à j 'autre corutractant paJr lettre reoommandée 
ou par l 'intennédiaire du secrétariat de bourse , au plus tard le jour non férié 
qui suirt celui de la hivraison, qu 'il entend fllJhl-e valoir ses droits . 
6. Défaut d'exécution. - Si ["un des contractant déclare à j 'Office de 
liquidation, avant la liquidation , qu 'il n,'exécutera pars le con~rat , le contrae-
tant qui a rempi'i l,es oonditdons du dit contrat, peut faire valoir les memes 
droits que dans l,es oomrats sur marchandises à livrer; droit que nous avons 
exposés plus haut , l.orsque nous avons parlé des disposi,tions générales rela-
tives au retard dans la livraison des produits (page 23). 
7. Liquidation. - Pour la liquidatiQll on dmt appliquer les dispositions 
contenues dans [es règlements de liquidation pour les con trats à terme sur 
marchandise. 
Ces règlements de Liquidation pour les affaires sur marchandise entre-
rent en vigueur le l er janvier 1905 ; on introdu,isit plus tard ( 1911 et 1912) 
quelques modifications. 
La liquidatio n des affaires à te rm e oonclues entre les membres de la 
bourse de Budapes t est effecruée par l'Offi ce de l'iquidation , qu i est sous la 
direc1 ion de la « Giro-és pénztdr-Egyl,et r észvénytdrsasdg » de Budapest. 
Les membres de la bourse doivent déclarer à ce bureau leurs oontrats 
à terme pour régler la liquidation . 
a) Enregistrement. 
Pour qu 'un con trar pUlisse etre conclu et liquidé par l'Office de liqu i-
davion , il est nécessaire qu 'oj l soit enregistré. 
Les formules d 'enrregistremellit (qui serv,ent pour la déclaration des con-
trats à l'Office de hqui,dation ) doivent contenir : les conditions des contra ts, 
les prix convenus entre les contractants e t l.a quittance de l1vra.ison ou d 'accep-
tation de la marchandise « dtvé tcl i vagy szdllitdsi egyealegeli n. 
On ne peut .déclarer pour la liquida,viorn que les oontrats de bourse rela-
tifs à un e quanti té au moim éga le à l 'uni1té de quanti té, ou qui concernent 
un multipl,e de cette ulliité. Dans la déolarari,on des cours on ne ti ent pas 
compte des miIlièmes e t d'an s la déclaration on doit employer les chiffres 
décimaux inféPieurs. 
Si un des oontractants négl,ige de faire la déclara tion du con trat à 
l 'offi ce de liquida t,ion , ce derni e r avise les paT'~i es de ce défaut de déclaration . 
Si l 'une des parties commet une néglige nace telle qu'elle mette obs-
tade au >!ibre oours de la liquidati'Ùll , l'office de liquidation a le droit de 
complé te r les déclarations manquantes d'après celles des autres parties 
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contractantes. La partie coupable de négligenoe, dai t, dans ce cas, sur 
l'invitation de 1'0ffice de liquidation, comparaitre, devant le président du 
Comité de liquidation , ou devant un représentant nommé par lui, et fournir 
des explica(!Ìons sur le défaut de déclaration. S1 La partte, a'imi citée, ne 
comparai t pas, on suppose qu 'elle reoonnait ses intér?ts comme justement 
réglés par I 'Office de liquidati<ln d'après les déclarations des autres COI1-
tractants. La parti,e coup.abl,e de négligence est responsable de tout dom-
mage provenant du défaut de déclaration. 
Les règlements des différences de prix, ai.nsi que la livraison et l 'ac-
oeptation de la marchandise, a lieu en prenant pour base le cours de liqui-
dation qui est établi par l,e Comité délégué par le conseil de bourse, les j<lurs 
fixés dans le calendrier des liquidations pour la déc!aration des oontra'ls· 
Le cours de liquidation est établi en meme temps que le;; cours de la journée . 
Cependant le dernier j<lur du mois établ,i pour la déclaration des con-
trats, le cours de liquidati.on a lieu à l l heures. Pour la fìxation du cours 
de liquidation, on ne tient pas compte du chiffre des heller. 
L'Office de liquidation est autor.ise à toucher une taxe de 2 coucr-onnes 
pour chaque notifìcation de contraI. 
b) Offre de livraison. 
Pour qu'un contrat wit liquidé à l 'Office de Liquidation, il est néoes-
sai re que l'offre de livra~son soit faite. 
Si les affaires déclarées par une de parti es se compensen t, elles ne 
peuvent plus etre l'objet d'une offre de livraison et, dans ce cas, n 'a lieu 
que le règlement des différe.nces ,de prix. Ne peuvent et re objet d'offre de 
livraiwn que les quittances d 'acceptation ou de livraison de la marchan-
dise, qui résultent du règlement des affaires. 
Le vendeur doit remplir une formule spéciale pour l 'orfre de livrairon 
(fìlière), qu'il dait remettre avant l O heures à l 'Office de liquidation. On 
doit remettre séparément pour chaque contra! une fìlière avec les lettres 
d'avis spéciales pour chaque quantité de marchandise et indication de la 
quantité de marchandise, d<lnt on fait l'offre de livraiwn. On doit égale-
ment remettre une lettre d'avis distincte pour le ffoOment hongrois. 
c) Règlement des différences . 
L'Office de liquidation distribue les fìlières aux acheteurs le j~ur meme 
où l 'offre de livra~son a été faite au plus tard une demi-heure après la clo-
ture de la bourse de midi suivant le m<lde établi p3Jr le conseil d'e bourse. 
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L'arreteur de la filière oormait a'insi officiellement le nom de celui 
qui doit I~vrer la ma,rcllandise. 
L'Offioe de liquidation fait connaitre au moyen d 'un avis public, le 
jour de l',offre de livraison de lO h. '/2 à Il h. la quan~ité des marchandises 
qui doivent etre retirées, et à midi l,es noms de oeux qui font l'offre de 
livmison et l,a répalrtition entre les différents acheteuTS des quantJités, dont 
l'offre de livraison a été fai te. 
Les quittanoes de livrai,son avec les dates respectives doivent etre 
affichées dans les ,]ocaux de I 'Office de liqucrdation le demier jour fixé pour 
la dédaratThon des contrats, à 3 h. de l'après-midu. Ces da,tes doivent etre 
publiées une deuxième fo,is le jour férié suivant, à 9 h., dans les locaux 
de la bourse. On considère comme a,cceptée toute filière, signée par l'ache-
teur ou par un de ses mandataires dumen1 autorisé par une déclaration écrite. 
Le versement des différences de prix, qui résultent de la liquidation, 
dOLt etre fa,it à l'Office de liquidation de l O h. à Il h· 1/2, le jour dénommé 
jour de payement (II fizeto nap ») dans le calendrier des liquidations, et 
l 'Office de liquid-a<tion se charge de payer oes différenoes de midi à 1 heure. 
Tout contraotant qui n'aura j:as effectué avant Il h. 1/2 le versement 
des dlifférenoes qui résultent de la liqulidati,on, est déclaré insolvable p80r 
le Conseil de bourse, et cette déclaration d 'insolvabilité est affichée à la 
bourse du meme jour vers midi. 
d) Garanties en cas d'insolvabilité. 
On peut toujours fa,ire adhésion à la liquidation: on ne peut ret,irer 
cette adhésion à la liquida~ion qu'après préa.vis de 30 jours. 
Pour faire adhésion à la I,iquidation on doit payer à I 'Office 20 oou-
Tonnes comme taxe l'inscriptÌoon et une caurion de 400 couronnes en espèces 
(sans qu'on ait dmit à un intéret pour cette somme). 
La caution sert de garantie à l'accomplissement des obligations des 
oontract~nts vis-à-vis de I 'Office de liquidation. Outre la taxe d 'inscription 
tout adhér,ent paie une taxe mensuelle, dont l,e montant est fixé d 'un commun 
accord entre I 'Office de liquà,da,tion et l 'adhérent. A défaut de cet acoord, 
0 0 applique [es taxes de liquidation établies paJr le conseil. 
Le conseil de bourse chois,it parmi les membres de la bourse un 
oomité pour la liquidation, dont la tache est de régler, en cas d'insolvabilité 
d 'un des contractants, les affai:res quli ont été déclarées pour la liquidation. 
Ce comité est oomposé de 5 à 7 membfoes et d'un président, choisi par le 
conseil de bourse parmi ses membres (où d'un délégué du préside nt). 
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Ce Comité est en nombre suffisant pour délibérer si le président (ou 
son représentant) et deux membres sont présents à la réunion préalablement 
annoncée. 
Si le comité de bourse a déclaré un des membres de la bouifse insol-
vable, le Comité de liquidation établit la base, d 'après laquelle doiven t 
ètre réglées celI es des affaires du membre insolvable, qui onl été décIarées 
pour la liquida·tion avant la décIaration de l'insolvabilité, en se servant des 
données générales qui lui son.t fourTIIÌes par les contractants intéressés. 
Le Comité de liquidation est tenu de faire un rapport écrit au Conseil 
de Bourse sur l'actif et le passif du membre de bourse, qui a été décIaré 
insolvable et sur le résultats du réglement des affaires. 
Bulletin officiel de la Bourse. 
Le bulletin officiel de la bourse des marchandises et des valeurs de 
Budapest (( A Budapest Ani és ÉrtéktOzsde Hivata/os Arjegzo Lapja »), 
qui parai! chaque jour à Budapest , publie les cotes de la bourse des mar-
chandises ainsi que celIes de la bourse des valeurs de la capitale hongroise. 
En ce qui COJlcerne les céréales, le bulIetin officiel publie séparément 
les cotes des marchés sur marchandrise effective (( K észaru » , et les cotes 
concernant le marché à terme (( hataridore kotOtt aru ». 
Le Bulletin Officiel de la bourse de Budapest donne les cotes minima 
et maxima pour le marché sur marchandise effective. 
Quant au marché à terme, ourtre les divers prix du jour, ce bulIetin 
donne dans une rubrique spéciale les cours de la demande (pénz) et les 
cours de l'offre (arli ), c'est-à-dire les prix que les acheteurs sont disposés 
à payer pour une marchandise donnée, et les prix demandés par les vendeurs. 
Le Bulletin O ffi ciel oontient aussi les tarifs de transport par bateau 
jusqu'à Budapest, des villes suivantes: Pancsovar6/, UjvidékrO/, Bezdanr61, 
Kalocsar61, Dl1nafO/dvarr61, SzentesrO/, SzegedrO/, Zentlir61 , Titel rol, Mi-
troviczar61, Temesvarr61, Nagybecskerekrol. 
Ces tarifs sont fixés d'après les contrats concJus pendant la semaine 
précédente et sont indiqués en heller par 100 kg. la prime d'assurance 
comprise. 
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ANNEXE. 
Prais grevant les principales qualités de froment 
négociées à Budapest. 
Afìn de compléter les r,enseignements sur le marché des céréales de 
Budapest, nous publions quelques données sur les frais, qui grèvent les 
principales qualités de froment cotées à Budapest, à parti,r du port d 'em-
barquement ou de la gar,e d 'expéditi,on les plus proches du lieu de pro-
ducti on jusqu 'à la cons ignat ion à l 'acheteur à Budapest, Ces di()nnées ont 
été aimablement fourni es à I 'Institut I nternational d'Agriculture par la 
Chambre de Commerce e't d 'Industrie de Budapest. 
Tabieau d'ensemble des frais grevant les principales qualités de froment 
traitées à Budapest. 
QUALITÈS 
Frais de transporl , 
par lonne 
courOtll1es 
Tiszavidéki (R é g i O n de l a l a 10,20 Tisza) . b 8,60 
Fejérmegyei (Comitat de 
j 
a 6,20 
Fejer) . . 
b 4,00 
Bansagi (R égion de Ranat) • b) 7,60 
a) Envoi par chemin de (eT ò) Envoi par vaie d'eau. 
(I) Voir le détail dans le tableau suivant. 
(I) 
Au tres {rais du lieu 
d'expédition 
jusqu'au momenl 
de la consignation, 
par ton ne 
CQuronnes 
l : 3 ,00 3,90 
l : 3,00 3,90 
b) 3,9::> 
Tolal des frais , 
par tonne 
couron nes 
l : 13,~0 [2,50 
l: 9,20 7,90 
b) II ,50 
ANNEXE / - FRAIS À BUDAPEST 
Détai' des frais (autres que 'es frais de transport) 
grevant 'es froments traités à Budapest. 
M ONTANT DES FRA IS 
par tonne 
NATURE DES FR AI S 
Intérets . 
Transbordement et déchargement . 
Pesage 
Droit d e pavage 





dans le cas de trans-












dans le cas de trans~ 
port par vaie d 'eau 
CQuro nnes 
0 ,60 
1 ,00 
0,4° 
0,5° 
0,50 
0 ,40 
0,20 
0,3° 
3,90 
Un franco 


